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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES FMITIDG

POR UN AUDMTOR INDEPENTHENTE

A fos panticipes de GESTIFONSA RENTA VARIABLE DIVIDENDO, FONDO DE
INVERSION, por cneargo del Consejo de Administracidn de Gestifonsa S.GLLC. S.A L,
Entidad Gestora de dicho Fondo de Inversian:

Cripinidn

Hemies auditodo las cuentas anuales adjuntas del fondo GESTIFONSA RENTA VARIABLE
DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION, que comprenden ¢l balance al 31 de diciembre de
2018, la cuenta de perdidss y ganancias, el estado de cambios en el patrimoanio neto, v la memorin,
correspendicntes al ejereacio fermanudo en dicha fecha.

En nucsira apinion, las cuentas anunles adjuntas expresan, en fodos los aspectos significativos, la
tmagen ficl del patrimomin y de la situacion financiera del Fondo o 31 diciembre de 2018, asi
como de sus resultados comespondientss al ejercicio terminulo en dicha fecha, d2 conformidad
con ¢l marco aormativo de informacion finemciera que resulta de aplicacion (que se identifica en
la notu 2 de la memora) y, en particalar. con los principios v eritérios contahles contenidos en ¢l
mismo,

Fundamentio de la opinidn

Hemos llevado 3 cabo nuestra auditoria de conformidad con In normativa reguladora de la
schividad de anditoria de coentas vigente en Espaiin. Nuestras responsabilidades de scuerdo con
dichis normas s¢ describen mias wlelante en la seccidn Respevrsabilidod del auditne en relacidn
vor da audiforla de fas cantas anneles de noestro miforme.

Sormes independientes de la Entidad de conformided con los requerimientos de ética. ncluidos
los dhe independencia, que son aplicables o nuestra anditoria de las cuentas anuales en Espaiia
sein o exigdo por la normativa reguladom de fn actividad de auditoria de coenias. En este
sentido, no hemos prestado servicios distingos a los de la auditoria de cuentzs ni han concurridi
situacianes & circunstanciis gue, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora,
hayan afectade a la necesania independencia de modo que se hayva visto comprometida

Consideramos que |8 evidencia de auditoria que hemos obtenido proporcions unn base suficiente
v acdecuddi para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditona

Los aspectes mis relevantes de la audiloria son aguellos que, seglin nuesiro juicio profesional,
han sido considerados come bos fesgos de incorreceion material més significativos en noestra
auditoria de las coentas aneales del periodo actual. Estos riesgos han sido raados en el contexto

de nuestra auditoria de las cuentas anvales en su conjunto, ¥ en la formacion de noestra opinion
sobre dstns, v no cxpresamos una opinidn por separado sobre esos rigsgos.
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Existencia ¥ valovacidn g lp cuntera de inversion financicras.

Fal ¥ eomw recoge en la nota 1 de la memoria adjunta, ¢l Fondo invierte ¢n uni cariera de
myversiones financieras, valorads al cieme del gjercicio en 416940670 curos. Esta cariers
meluye. entre otros, mstrumentos de paliimonio v valores representativos de deuda, Hue se
valotan a valor mzonable, emtendiendo por wl el valor de mercado del active. Debido a la
significatividud del impoete, & gue si existencia es un factor clave y a goe s valoracion reguiers
la realizacion de juicios v estimaciones, que infuyen en la determinacion del valor liquidative del
Fonde, ssi como de la entabilided del misme durante ¢l gjercicio, hemos considerado estos
aspectos los mis significativos para nuestra auditoria

1

o s

Mugstros prosedimienios de suditoria, pars sbordar dichos aspecios han incluido. entre otros, la
comsideracion de los procedimiciigs y policas de control intermo seguidas por ln Entidad Gestor:
ded Fondo, en relacion con la existencia y valoracion de las inversiones financicras: & obtencién
de confirmacion por parte de la Entidad Depositaria de los valones de a cartera, para la oblencin
de evidencia de o propicdad de los mismos y adicionalmente, hemos nealizado procedimienios
sustantivos, en base sclectiva, dirigidos a dor respuesta al riesgo de valoracion de 188 inversiones,
contrastando el valor de mercado utilizado con informacidn exiema.

Asimistn, hemos evaluado 51 la nformacion de las cuentas anuales en relacion con la carters de
inversiones financieras, revogidas en las ooty 2, 3.A v 4 de la memona, es adecoadi de
confurmidad con el murco normative de informacion financiera que resubia de aplicacion.

(Mras coeslignes

Las cuentus amules de GESTIFONSA RENTA VARIABLE IMYVIDENDO, FONDO DE
INVERSION, -untes GESTIFONSA INTERNACIONAL, F.1.- correspondientes al gjercicio
terminade el 31 de diciembre de 2017 fscron auditadas por otro auditor que expressé una opinion
favorable sobre dichas cocntas anuales ¢l 19 de mareo de 201 8.

Dtra informacidn: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente ¢l informe de gestién del cjercicio 2018, CUYE
tormulacion es responsabilided de los admimistradores de la Sociedad Gestora del Fondo ¥ I
forma parte inteprante de las cwermas anuanles

Nuestra opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de geatiin, Muesli
responsabilidad sobsre ol informe de gestidn, de conformided con lo exigide por la normativa
reguladora de la actividad de suditoria de cuentas, consiste en evaluar ¢ informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a panir del conovimicnto de ta
entidad obtenido en la realizacion de 1o auditoria de las citudis cuentas y sin incluir informacion
dfistinta de la obtenida como evidencia durante la misma, Asimismo, noesta respiasabilivad
consisie en evaluar e informar de si ¢l contenido v presentacion del informe de pestion son
conformes o li normdtiva que resulin de aplicacién, Si, basindonos en el trahajo que hemos
realizada, concluimos que existen incorreeciones matcriales, estumos obligades & informar de
elln
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Sobre la base del trabajo realizado, segan lo deserito on el parmfo anterion, la mformacidn que
catitiens el mforme de gestion concuerdn con o de las cuentas anuales del cjercicio 2018 ¥ st
contenide ¥ presentacion son conformes 4 la nermative que resultn de aplicacian,
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Responsabilidad de los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo en relacian con
lax enentas anuales

Los Adminisinubores de In Socedad Gestors del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuabes sdjuntios, de forma que expresen |a imagen ficl del patrimonio, de lu situacicon financicra
¥ dirlos resultados del Fonda, de conformidad con el maree normativo de informacidn finencicrs
aplicable a la entidad en Espafa, y del control mtemo que consideren necesario pasa pecimitr l
preparacion de cuentas saualés lihres de incorreceidn matenal, debida a fraude o errar

b S

En la preparacion de Ins cusntas anuales, los Administrodores de la Sociedad Gestora del Fondas
son responsables de la valoracion de lo capacidad del Fondo para continuar como empresa cn
funeionamients, revelanda, sepin corresponda, las cuestiones relacionadas con ln CMpresa en
funcionamiento y wilizando el principio contable de empresa en fencionamicnto cxeepto i los
Adminstradores de la Sociedad Gestora tienen intencion de liguidar ¢l Fondo o de cesar sus
apericiones, o bien no exista otra allernativa realista.
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Responsabilidades del auditor en relacion con la suditoria de las cucnias anuales

Nuestros abjetives son oldener una segundad ruzonable de que las cuentos anuales co su conjunts
estan libres de incomeccidn material, debida a frawde o o, ¥ ermitir un informe de audiema gue
conbiene nuesira opinion, Segunidad razonable ed un alio grade de seguridad pert no garntiza
que una anditoria realvzada de conformidad con ln normativa regulsdora de Ta actividad de
atieitoria de cuentis vigente en Espafia siempre detects una incomreccidn matenal cuando existe
Las incorrecciones pueden deberss a fraude o error v se consideron mateniales ai, individualmente
i de forma agregmida, puede preverse neonablemeite gue influyin en lis declsiones econdmics
qiee los usuarios ioman basdndose en [as cuentas ansales,

Come parte de una auditoria de conformidad con la nermativa reguladors de la actividad de
audlitortn de cuentas vigente en Esparia, aplicamos nuestro jeicio profesional y mantenemos una
acting de escepheismo profesisnal durante toda la auditorie. También:

¢ Bdentificamos v valoramos los desgos de incorreceidn materinl en las cucntas anuales,
debudn o fraude o ervor, diseftamos y aplicames procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesges vy obtenemos evidencia de auditeria suficiente v adecuada para
proporcionar una hase para nuestrs opinion. El niespe de no detectar una incorreceitn
material debida o frude es més alevado que en el case de una incorreccion moterial debida
a ereof. yan que ¢l fronde puede implicar colusian, flsificacion, smisiones deliberadas,
manifestaciones infencionadamente erebneas, o la elusion del contral interna,

*  Obtenemos conocimiento del control interno relevante para Ta auditoria con el fin de
disehar procedimientos de suditoria gue sean adecoados en foncidn de las Sreinstaneios,
¥ o con By finalidad de expresar una opmién sobre la eficacia del contral inferna de lo
cenictad,
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*  Evaluamos si las politicns contables aplicadas won adecuadas v la razonuabilidad de las
estimacinnes contables v ia correspondiente informsesin revelnda por log Adminisuadores
de la Sociedad CGeswora del Fondo
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= Concliimes sobre 5 s adecuada la utilizscion, por fos Administradores de Ia Sociedad
Grestora del Fondo, del principio contable de empresa én funcionamiento v, basdndonos ¢n
la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si exisie o no una inceridumbre
material relacionada con hechos o con condiciones gue pueden gencrar dudas significativas
sobre ln capacidad del Fomdo para continuar come empresa en fanciooamiento. Si
cone luimmes que existe una incertidumbre material, se requiere que Hamemos 1a atencion en
fuestro informe de auditoria sobre la comespondienie informacian revelada en los cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecusdas, que CAPCSHCWS Wik (panicn
modificada. Nucsiras conclusiones se basan en la evidencia de suditoria obtenida hasta ta
fechn de nuecstro informe de audivoria, Sin embargo, los hechos o condiciones fituros
pucden sor la cowsa de que el Fonde deje de sor una empresa cn fmcionamdento.

* Evaluamos la presentacion global, 2 estructura ¥ ¢l contenido de las cuentas annales,
mcluida a infoemacion revelada, y st s cuenins anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo gue legran expresar la imagen fiel,

* Nos comumicamos con los Administradores de ln Sociedad Gestora del Fondo en relacion
won, entre otras cuestiones, el alcance v el momenio de realmeion de e suditorts
planificados ¥ los hallazgos significatives de la auditoria, asi como cualguicr deficicncia
sagruficativa del control imermo gue identificomos en ¢l ranscurso de 1a auditoeia

Entre los nesgos significativos gue han sido objeto de comunicacion a los Administradores de la
Sociedi] Gestorn del Fonde, determinamos los que han sido de la muyor significatividad en la
awditerin de las cuentas anuales del periodo aciual y gue son, en consecuencia, hos mesgns
considemados mas s gnificativos.

Describumas esos riesgoes on nucatro informe de auditora salvo que las disposicicnes legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestidn.
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GESTIFONSA RENTA VARIABLE DIVIDENDO, F.I.

- CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2018:

BALANCE PUBLICO
CLUEXNTA DE I’!:IH.IE}III.J\H Y GANANCIAS I'I:3HI.II.'.-\
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

MEMORIA ANUAL

» INFORME DE GESTION
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BALANCE PUBLICO AL CIERRE DEL EJERCICIO 2018

ACTIVO Motas Tk Ll el
B} ACTIVG CORRIENTE 4 434043024 | RS EIZI
| L Depdares 4.1-7 43,707,240 7,56, 03
I Cariera de inversiones financleras 4.11 4. 060 A06,70 [ 4005 194,21
|. Curicra mecrior BIGATIRE  1.104.437.40
|1, Valores reprcacniatives de desdy HES Q00 -
1.2, Instrumentos de pudnmonio S26TIAS ] 1.004.437 40
2, Carters exierior IAIATIATS | 2R00.756,8
LI Instrumenios de patrimmatio 173475 2.910.756,81
IV, Tesnroria ERIT 12732534 162, 731,97
TOTAL ACTIVD 434043924 | 418583221

| PATRIMONIO ¥ PASIVO Natas 2018 2017
A PATRIMONIO ATRIBUIDG A PARTICIPES 6 433225360 | 407824108

! A-1} Fondos recmbalsables atribuidos o plrﬂi:ipﬂ AIIZISNGE | 40TRZHI 18]

| 11, Participes 515238364 4, 18266567
| VIl Besubada def gjereicss (B20.0 sy 14.424.49)
Cy PASIVO CORRIENTFE, ] B85535 759103
. Acreedores H.IBE A3 7.501.,0m
| TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVD 44043924 4188583221

[ CUENTAS DE ORDEN Notas | 2m8 2017
LCUENTAS DE COMPROMISO an | 2 5
| L. Compromises por operaciones larges de derivados - 1
1 OTRAS CUENTAS DE ORDEN 128373033 | 19226800
25, Pérdulas fscales a compensar Tl B24.554 52 442449
2.6, Uiris - 45917581 187 043 54
TOTAL CUENTAS DE ORDEN | 12ERTIGS| 19226803
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CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EI

31 DE DICIEMBRE DE 2018

- Notas| 2018 2007
4. (hiros gastos de ciploiacian (SE5.050,50) i 16.51584)
4.1 Cormison de gestion ] i 2649604 | (625170
4.1 Comisiin depazitario | & {4.E17.50) (1.136,65)
o, O (23736 90 (S 127,45
AL} RESULTATO DE EXPLOTACION ) = (55050500 | (16.51584)
I
B. Ingresos financiers 4.1 21LR%2 .44 | J0.517,0W
Nk Vartaciin del valor razomable en instrumentos fimancieros (9TRIHTT) | 739311 |
1. Por operaciongs de la carters infenar i72.150,31 ) (Z9ATI 0]
1.2 Par opemciodes &5 b carlera exterior Gk 234 4k 12,278,492
12, Deteriora v resultado por enajenacién de instrumentos Tnancieros | 4.1 412,80 {1.032,53)
122 Reaifiadas por operaciones de lo curicra miceior (45 040,52)
113 Rsulmdos por opseraciones die ln cariera exbersie R R ([1.052,53)
124, Resulsadis por operaviones con derividos (14 811,08)
AZ) RESULTADD FINANCIERO (TES.0T0.83) 12,091,358
A3 RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (H20, 130,03} (4.424,49)
13 Impuesto sahie beneficios =
Ad) RESULTADO DEL EJERCICIO (IO 3003} (4. 424,49
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE

AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DICIEMBRE DF 2018

A)ESTA ) i N
CTCID TER!T iy EL.31 1D IE']EHHHE 18
Notas |
| Memari A 7

ANRESULTADO CUENT A PERIMDAS ¥ GANANCIAS - IR AT
BYTOTAL INGRESOS ¥ CASTO8 PMPL T AT BMEECTAMENTE AL PATRIMOMIO NETO - _'i
l:'rrm.u.mnﬂimﬂu ALACULNTA DE FERDEDAS ¥V GANANCIAS - =
TOTAL INGHRESOS ¥ 2 ASTOS RECTSOUTIDS TR k) 442480

By ESTADO |§H AL DE CAMBIOS

I TFRI-IIF.

OFL 31 DE DICIEMBRE DE

 EN EL PATRIMONIO NETO E‘ﬂltHF§ PONDIENTE

Partopes | i 0 Total
SALI, FINAL DEL ASD Dl =
|SALIN) AJUST ATMY, INKCIO DEL ARG 2017 3 : !
L Tl Fmgresos v Clastos Beconogidim id m.w.l- [EEEE I C
1T Tiperarimics dii palicijics
| Busgmproes e panidimoimnas 4ATHIERZY LA 1127
1. Botmibsodiow e paricgag| ones J255 445 800 (25 445 M)
I, 1 hies variayicmes on pUTImisin neks
BALIMY, FINAL DEL AR 2017 AR 55T HATAT | LITRHLI
mmmmﬂm*h 1iNE -llv.lllvﬁ!.l.? H.H*l;,-l'ljr A TR NN
L. Tutal Inpresis ¥ Crashin etk {MB0 30,01, {HA0 b
1 {irsermciodies vewd puirllcaged
| TR ile parucy o | F3 545 == P e
Z. Reembuluns de pamicipaciones IREIR R BRI E N AT
N1 ¥Mnas vanooones: on patinesnns nely {4413, 491 R EET
SALIN, FINAL DEL ARO 2018 EISLEIM | (NNLIIEN) 43115160
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GESTIFONSA RENTA VARIABLE DIVIDENDOQ, F.I,

MEMORIA ANUAL, EJERCICIO 2018
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MEMORIA DEL EJERCICIO 2018

I. NATURALEZA DF. LA INSTITUCION

GESTIFONSA RENTA VARIABLE DIVIDENDO, F.I. {antes Gestifonsa Intemacional, F.1L) es una
Instiiueain de Inversidn Colectiva (en adelante 11.C.), armonizada v constituida en Madrid el 8 de mayo
de 201 7. Tiene su domicilio social en la calle Almagro, namero § de Madrid. En ¢ presente ejercicio ha
i ficado su denominacion,

GESTIFONSA RENTA VARIABRLE DIVIDENDO, F 1., figura inscrita en ¢l Registro de Fondos de
Inversion Mohiliaria con el ndrmern 5.158: &5 un Fondo de categoria Global,

Lat politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentrs registrado v a
disposicion del piblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores,

Segin ¢l Folleto el fondo podr tencr una exposcion 2 renta fijs yio variable, sin que exista
predetermingeion cn cuanto o los porcentajes en eada clase de active.

Se invertird en renta o tnto pihlics como privada (incluvendo depdsitos e instrumentos del mercado
monctario cotizados o no siempre que sean Biguides), sin predeterminacion de la duracidn media de Ba
carter. Al menos ¢l 5004 de ln exposicidn & renta fifa tendri calidad erediticia minima media {BBB-) o la
que tenga en cada momento el Reino de Expafia ei fuern inferior, v hasta un S0%, con calidad crediticia
bajn (inferior a BBR-) o incluso sin calificar. Fr el easo de que se exija calificacion para los emistones ¥
calas o engan ratmg, se stenderd al rating del emisor. La inversion se realiza en mercados OCDE, minto
de emisores OCDE comao de paises emergenies (hasta 1094),

d¢ podrd invertir en bonos comvertibles en scciones de forma minontars, No ge invertird en Bomes
comvertibles contingentes. Se invertird en renia variable de cualquier tipo de capitalizacion bursitil con
perspectivas de revalorizacion a medio v lrgo plaze, cotizada, principalmente en mercados/emisores de
la OCDE de paises no emergentes, hasta el 10% de inversion en mercados/emisores emersentes, La
exposicion ol riesgo divisa serik como maximo del S0%;,

Mo se invertind en otras [IC. Solo operara con derivinkis en mercadas organieados, La EXPOSiciOn may i
i nesgo de mercado por el wso de instrumentos derivados es el importe del patrimonio neto. Se poded
invertit mis del 33% del patrimonio en valeres emitidos o pvalados por un Estado miembro de 1a Unién
Europea, uma Comunidad Autdnoma, une Entidad Local, Jos Organismos Internacionales de los que
Espafia sca micmbro y Estados con calificacion de solvencia no inferior a la del Reno de Espania. Se
pixdsi operar con instrumentos fnancierss denvados negociados en mercados organizados de derivados
con b inalidad de cabertura y de inversion, Esta operativa cormports riesgns por la posibilidad de que 1
cobertura no sea perfecta v por el apalancamiento que conllevan. Se podrd imvertic hasta un misximo
conjusito del 10% del patrimenio en setivos que podrian introducir un mayor riesp que el resto de las
Inversiones como consecucncia de sus caracieristicas, entre otras, de liquidez, tips de envisor o grado de
proteceion al inversor. En conereto se podri invertir en;

- Acciones ¥ achives de renia fija admitides 4 negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacidan
que o tenga caracteristicas similares a los meicados oficiales espafioles o no esté sometido a resulacidn
o que desponga de olros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la
que [a [IC inversora atienda los reembolsos. Se seleccionaran actives ¥ mercados buscando opartunidades
de inversion o de diversificacion, sin que pueda predeterminar a prios tipos de activos ni localizacian.

Los Fondos de Inversion son patrimonios pertenecientes a una pluralidad de inversores, cuyo derecho de
propiedsd s¢ representa mediante un certificado de participacion. Son administrados por unn sociedad
gostory, con el concurse de una entidad depositania, v estin constituidos con el objen exclusiva de 1a
adquisicion, tenencia, disfrate, administracion en general v enajenacion de valores mobiliatos v otros
aevos financieros.
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Su marce legal de actuacion viene detorminado por el Real Decreto 362/2007 de 16 de marss por el que
s muodifica el Reglmente por el que sedesarrolla la Ley 352003 de 4 de noviembee v en of Real Decreto
M0R22012 de 13 de julio gue desarolly dicha bey, asi como en las distintas Cireulares emitidas por Ly
Comision Nacienal del Mercado de Valores (en adelante CN MV ),

Lo Fondos de Tnversidn se encucntran sujeios o nomnas legales gue regulan entre otros los siguientes
AP s

A} Mantenimacnto de un patnimonio minimao de 3,000 miles de €uros,

B} Establecimiento de unos porcentajes miximes de concentrcion de inversiones.

C) El numero de participes no podri ser inferior a- 100,

0y Obligncion de que lo carera de valores esté bajo ln custodia de 1a Entidad Depositaria,

E} Inversion en valores negociablis ¢ instrumentos financicros, admitidos a cotizacian cn holsas de
valores @ en otros mercados o sistemas organizados de nepociacion, cualquiera que sea ol Fstado
en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicades en la legislacion vigente. Dl
mismo modo podrin invertic en depositos bancarios, scciones v participaciones de otras 110
enstrumsentos financieros derivados, mstrumenios del mercudo monetario v valores no cotizados.

Fi Obligmadn de mantener, al menos, ¢f 3% del promedio menseal de saldos diarios de suactivo en
electivo o en cuentas corricntes a la visia con la entidad depositaria. v en valores de deuda public
con pacto de recompra a un dia,

G} Obligacion de mantener un cocficiente minimo de liquides del | % de su patrimonio.

H) Obligaciin de remitir mensualmente los estados financseros relatives & la evolocion de sus
nefrvidmdes en el mes anterzor, o la CNM VY,

Iy Régimen especial de trbutacidn,

La gestion y administracidin del Fondo esti encomendada a Gestifonsa, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva. S ALL, inscrita ¢on ol nimero |26 en ¢l Registro capecial de Sociedades Cestoras de
Instituciones de Inversidn Calectiva de la C.NM.V, con domicilio en Madrid, calle Almagro nimero 8.

Lu Sociedad Gestora pertenece al Grupo Hanco Caminos-Bancofir que estd controladn en un 1009 o
Corparucion Banco Camines, 5.1 L, entidad controlacta al 100% por Banco Camings, S.A quees ln Enticad
[epositaria del Fordo y esta mscrita con el nimero 102 en el Registro de Entidades Depositarias de 1LC, de
b CNMUV., v domiciliada en Madnd, calle Almagro namero 8, quien consolida les cuengas del grupo v las
deposita en ¢ Registro Mercantl de Madrid; I fecha de formulacion provista de las cuentas anuales
consolidadas comespondienies al ejercicio 2018 es ¢l 17 de marzo de 2019, La actividad principal de la
Sociedmd dominanne e i banea,

Ambas entidades. gestora ¥ deposstaria, mantienen independencia en la gestién, Como parie de esa
independencia. el Conscio de Administracion de la gestora ha adopiado unus nonnas de conductn sobre
operaciones vinculadas que obligan a comunicar cualquier operacidn de este tipo.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a)  lmagen fiel

Las Cuentas Anuales adjuntis se han preparado a partir de los registros de comabilidad de GESTIFONSA
RENTA VARIABLE DIVIDENDH F.L, v se presentan de acuerde con 1 legislacion mercantil vigenie,
la Circular 32008 de 11 de septiembre de la CNMV y con las normas establecidas en ¢l Plan Geneml de
Comtabilidad. Estas Cuentas Anuales muestran [ imagen fiel del patrimonio v de la sitvacion financiera
i 31 de diciembre de 2018, asl como de los resultados de lss operaciones v de los cambios en el patrimeonio
gue se han producide en el gjercicio terminado en dicha fecha,

Las Cuentas Anuales comespondientes ol gercicio Terminado el 3] de diciembre de 20018 han sido
formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora y se sometenin a la aprobacion de
la Junia General de Accionistes de la misma, estimandose que serim aprobadas sin ningin cambio
s [Fcstivi,

De acuerdo con la normativa aplicable; la Memoria se express en €uros con decimales.

b} Comparacién de lu informaciin

La informacion contenida en esta memoris referida al gjercicio 2018 se presents, o efecios comparativos.
con b informacion del ejercicio 2017, A efectos de comparabilidad, hay que considersr que of Fondo se
constituyo el 8 mayo de 2017, por 1o que el gjercicio 2017 no es un ejercicio anual completo

e)  Hesponsabilidad de la informacion v estimaciones realizadas

La informuacion contenida en estas Cuentas Anuales es responsabilidad del Conscjo de Administracion de
Gestifonss S.GLLC., S AL, Sociedad Gestora del Fondo, que manifiestan expresamente que s¢ han
apheado en su totalidad los principios v eriterios incluidos en ¢l Plan General de Contabilidad.

En I claborueiin de las Cuentas Anuales, se requicren estimaciones ¢ hipotesis por parte del Conscjo de
Admirustraciin de lz Sociedad Gestorn, Los resuliados finales podrian diferic en funcidn de dichas
estimaciones ¢ hipdlesis. Basicamente, éstas se refieren a:

o Valor razonable de determinados sciivos financieres po colizados en mercsdos 1ctivis.

o Moedicidn de los desgos financienos a los que se expone e Fordo en el desamrollo de su sctividad

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcidn de la mejor informacion disponible al 31 de
diciembre de 2018 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener Tugar en
el futurs obliguen o modificarlas (al alza o o la baja) en proximos gjercicios; lo que se haria, de form
prospectiva, reconocicndo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes cuentus de
pérdindas v ganancias.
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3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normus de regesiro ¥ valoracion seguidaz por I Institueion en L eluboracion de sus cuentas
anales lan sido lns siguiences:

A, ACTIVOS FINANCIEROS

Lus actives financieros se reconocen en el balance cuando se conviertan en una parte obligada del contiato o
negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo

El Fendo clasifica sus activos imancicros de acwerdo con las sigwicntes categorias:

*  Las partidas de tesorerla que no constituvan depdsitos en entidades de crédito en que pusdan invertir las
TIC y siempre que no sean u la vista o no puedin hacerse liquidos, se consideran como partidas a cobrar a
electos de su valoracion, También se consideran como partidas a cobrar todos aguellos créditos ¥ Dot iving
linancieras distintos de los anteriores que no sean de origen comercial, cuyos cobros sean de cuantia
determinada o determinable, ¥ que ne se negocian en un mercado active. Entre otros, se consideran dentro
de esta categoria los depdsitos por garantias, dividendos a cobrar, cte

*  Tartidas a cobrar: Los activos financieros clindos en esta citlegoria sc valoran micialmente por s valor
razonable, gue, salvo evidencia en contraria, es el precie de la transaccion, que squivale al valor razonable
de la contraprestacion entregada mis los costes de ransaceion que les son directamente atribuibles.

La valuracion posterior de los-activos financicros consideradis como partidas a cobrar se hace 8 su coste
amortidado. Lo intereses devengados se contabilizan on la cuenta de pérdidas v ganancias, aplicando el
metode del tipo de interés cfective, No obstante, aquellas partidas LuyD IMpHRLC se cspifa recibic en un
plaee de tiempo inferior a un aio, se valoran a sa valor nominad siempre v cuando el efecto de no actualizar
los Mujos de efectivo no sea significative,

®*  Activos financieros @ valor razonable con cambios en la cuenta de péndidas ¥ ganancias: Los activos
financieros integrontes de la carters del Fondo se valoran inicialmente por su vilor rasenohle. Esie valor
nweonable @q, sulve evidéncin en contrario, el precio de Lo rassaceion, que equivale al valor rasonabic de
|3 contraprestacidn entregadn. ineluyendo los costes de transaceion explivites directumente atribuibles a la
operaciin. D esta valosacion micial se exeluyen los imtereses por aplacamicnto de page, que s¢ entienden
fque se devengan aun cuando so Ngurm expresamente en el contrato ¥ OUT G casde, a2 considera como
tipo de interé el de mereado.

En la vatoracian inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde ls Gltima liquidscion ¥ no
vencsdos, o «eupon corridos, se registrin en la cuenta de cartera de inversiones finmncieras «lntereses de
la cartern de inversions del active del balance, cancelindose en el momento del vencimiento de dichn
CUpdmn,

El importe de los derechis preferentes de susenpeion v similanes gue, en su caso. se hubicsen sdguirido,
formnm pare de in valorazion inigial,

En la valoracion posterior y diariamente, el Fondo caleula el valor rronable de cada uno de los valores ¢
Instrumentos de su carlera de activos financieras. Los aetivos se valoran por su valor rzonable, sin deducir
los costes de ransaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzean en
el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y panancias.
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Si ¢l valor razonable incluye los intereses explicios devengados, a electos de determingr las vanaciones
en ¢l valor razonable se tenen en cucnta Jos saldos de la cuenta shntereses de 14 carters de INVErSionm,

En ¢l caso de venta de dercchos preferentes de suscripeion v similures o segregacion de los mismos para
gjercitarios, ol impone de los derechos disminuye 1a valoracion de los setivos de los que proceden. Dicho
importe corresponde al valor razonable de los derechos, que se determina aphicando alguna Mamuls
valoraliva de general aceptacion,

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se siguen las siguientes reglas:

a) Instrumentos de painimonio colizados: sa valor rmznnable es su valor de mercado considerandn como tal
el gue resulta de aplicar ¢l cambio oficial de cierre del div de referencin, i existe, o inmediato hibil
amerior, o el cambio medio ponderado si no existe precio oficial de cerre

La valoracion de los activos imegrantes de 1a carera se realizn en ¢l mercade mas representativo por
valimenes de negociacion. Si la cotizacion estd suspendida se toma @ ditimo cambio fijado u otro precio
81 wonsta de modo Fehaciente,

by Valorgs representunives (e dewds cotizados: sy valor rzonable sin los precios de colizacion en un
mercadu, siempre y cuando Este sea activo ¥ los precios se obtengan de forma consistente

Cuande no estén disponibles los precios de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de
la transaceitn mds recienty siempre que no hava habido un cambio sigrmificativs en las circunstancias
econdimicas desde el momento de la trunsaceldn

En esc caso, el valor razonable refleja ese cambio en las condiciones wilizando como referéncid precios o
tipos de mteres ¥ primas de riesgn actuales de imstrumenios simi lares, En caso de i ¢l precio de la ditima
transaceida represente una transaccion forsda o liquidacion involuntaria, el precio serd ajusiado.

En caso de que no exista mercado active para o instrumento de deuda, se aplican téenicas de valoracion,
eomo. precios suministrados por intcrmediarios. emisores o difusores de informacidn; utilizacion de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de independencia mutin enire partes
interesadas v dedidamenie mformadas si estin disponibles; valor rzonable en ¢l moments aciual de ot
Instrumenito gue sea sustancalmente el mismo; v modelos de descuento de Mujos ¥ valoreion de opciones
21 5L &&=

En cualquier caso, las téenscas de valoracion son de gemerad aceptacion y utilizan en la mayor medida
posible datos observahles de mereado, en particular la situaciém actual de tipos de interés v ¢l ricgo de
eredita del emigor,

€} Malpres no admitidos gin o cotizacién: su valer razonable se estimard mediante los cimbios gue resulten
de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anleriones, teniendo en
cuenti las diferencins que puedan existir en sus derechos econdmicos.

b Malores no cotizados: su valor razonable se caloulard de acecrdo o los criterios de valoracion incluidos e
fas Mormas 6.2, 7.% v 8% de lo Circular 497, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Walorey.
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) Depbsitos en enfidades de credit (cuentas @ lp vista v de ahorro, cuentas a plazo, cuentas en divisss, et ):

s vaalor reeonable se caleula de acaendo al precio que igoale a tasa interna de rentubilidad de la inversion
& fos tipos de mercado vigentes en cads memento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo
las condiciones de cancelucion anticipada o de ricsgo de crédio de la entidad. FI mismo tratamiento s
dard a la adquisicion wemporal de sctivos,

0 Instrumentos financicros denvidos: su valor razonable es el valor de mercado, considerando como tal ¢l
s resulta do aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, En caso dé que ne cxista un mercado
suficientamente lguida, o s¢ rate de instrumentos derivados no negociados ¢ mercado regulados o
sistermas. multihaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados ¥ reconocidos que deben cumplic con los requistos ¥ condiciones especilicas
estalecidias en lu normative de instituctones de inversion colectiva relativa a sus DPETECIONGS Con
imscopmentos derivados,

El Fundo da de baja un active financiern, o parte del mismo, cuando expiran o se han cedido los derechos
contraciuales sebre los fMujos de efectivo del activo financiers, siendo necesario que se hayan transferido de
maners sustancial os mesgos v beneficios mherentes a su propedad.

Cuande el activo financicro se da de baja. la diferencia entre la contraprestacion recibida bruta de los costes
de ransaccion aribuibles, considerando cualguier nuevo achivo obienido menos cualquier pasivo asumido, v
el vakor en fibros ded activo financieno, determing la ganancis o la pérdida surgida al dar de baja dicho activa,
¥ forma purte def resultado del gjercicio en que ésta se produce.

Contabilivacion de operaciones:

I, Compraventy de valores ol contsdy: Se contahilizan el diz de su gjecucion. Como dia de la Clecugion se
entiende, en general. el dia de contratcion para los instrumentos derivados y los instrumentos de
patrsmenie, y comse el dia de la liguidacion par los valores de dewda v para las operaciones en ¢l mercado
de divisa. En estos cusos, el periodo de tiempo comprendido entre o contratacion v ia liquidoeion se tratard
de scuerdo con lo estahlecido para ls compraventa de valores o plazo.

Mo obstante, en ¢l caso de comproventa de instituciones de inversion colectiva, se-entiende coma dig de
clevucion ¢l de confirmacion de la operacion, sunque se desconozca el nimero de pitticipacionss o
accienes aasignar, La aperacion no se valorard hasta que no se hjucdiquen éstus. Los importes entregados
anies de |z ficha de cjecucion se contabilizarin en la cuenta sSolicitides de suscripeidn pendientes de
astgnar participacioness del epigrafe «Dendoress del balances,

Las compras se adeudan en la comespondienie cuenta del sctivo por el valor razonable. EI resultade de las
operacines de venta se reconoce o la cuenia de pérdidas v ganancios en la fecha de ejecucion de las
I.:Il'dL"I'IEH-\.

Compraventa de valores a plazo: Las operaciones de compraventa de valores a plazo se registran en el
mamento de su contratneion y hasta el momento del cierre de fa posicién o el vencimiento del contrats, o

la mibrica coarespondiente de las cuentas de srden, por el importe nomina comprometido,

I
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3. Adguisicion v cesion temporal de sctivos: La adgquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de
refrocesion, o una operacion que, a efectos comtables, se entiende que nace ¢l dia de su desembolso ¥
vemce el diy en que se resuelve el citado pacte. Se entiende que vencen a la vista Tas wdguisicioncs
lemporales cuys recompra debe necesiramente realizarse, pero puede exiginse opeionalmente a lo largn
de un periodo de tiempo. Se contabilizan por ¢l importe efectivo desembolsado en lus cuentas del activa
del balance especilicamente habilitadas par recoger cstas inversioncs, cualesquiera que scan los
instrummentod subyacentes, La diferencia entre este importe v ¢l precio de retrocesida se penodifica de
acuerdo il Norma I8*. Las diferencias de valor rszonable que surjan en ba adquisicion temporal de activos
SC imputan a o cuenta de pérdidas v ganancias, en ¢l epigrafe «Variacion del valor razonable en
instrumentos financicrosss,

momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la pesicidn o el vencimiento del contrato, en
la ribrica correspondiente de los cucnius de arden, por el importe numinal comprometio.

4. Conabilizacién de contratos de futuros: Las operagrones de comtratos de futuros se regisiran en ¢l

El efectvi depositado ¢n concepio de garantia ticne la consideracion contable de depdsite cedido,
registrindose en las cuentas «Depositos de garantia en mercados organizados de derivadoss, 4 «Otros
depisitos de garantias, de la partida «f. Deudoress del Active del Balance, segiin corresponda. Fn dicha
ribric se registrani cualguier otro movimiento de efective habido en o depasito de garantin

El valor rzonable de los valores aportados en garantia por la [1C, se registrarin en cuentas de orden en la
rihricn «Valores apotados como garantlos.

Las diferencias que surjan eomno consscuencia de los cambios en el valor rezonable de estos contrles se
reflejan en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, de la sipuiente forma: los patgos o diferencias positivas,
cobros o diferencias negativas se registraran en la cuenta «Resultade por operaciones con derivadoss, o
sV aracion el valor razonable en instrumentos finencicros, por vperacioney con dervadoss, sCpin s
comios de valer se hayan liguidado o no, unlizando como contrapartida la cuents «Derivadoss, e la
cariera interior o exterior del Activo o del Pasive del Balanee, segiin comesponda.

Crando ¢l conteato presenta una liquidacsin disria, las comespondientes diferencins se contubilizan en la
events «Resultmdo por operneiones con derivisdoss

5. Contabilizmcion de opciones v wirrants: Estas operaciones se registesi én el momento de S0 contrtacion
¥ hasta el momento del cierre de la posicidn o ¢ vencimiento del contrato, en n ribrica cormespondiente
de las cuentas de orden, por ¢l importe nominal comprometide. Al efectivo y valores aportados por ¢l
Fondo en concepto de garaniia se les da e mismo tratamiento contable que en el caso de los contratos de
futurns.

Lies pritmas par opciones y wirrints comprados, se reflejan en la cuenta «Derivadoss de la cartera interior
v extenor, del sciivo del Balance, en la fecha de glecucion de la operacion, al valor indicado en s Nocma
11" Las primas resulianies de las opciones emitidas o warrants vendidos se registran et la cuenta
slerivindoss del pasivo del Balance en la fecha de gjecucion de la operacion, al valor indicado en la Norma
4

GESTIFONSA RENTA VARIARLE DIVIDENDO, F.1 Pagine 12 de 11

U WL BAN, g Al il T %id 1% rd 1050w g Adeemararre L %S0 i Pl BF A A S ko e ol i Uiy 0 5000 el




Almagro, &
20010 MADRID
Tel.: 21318 34 48
R LB T |....,-. i s oiEc e Wu“mﬂﬂ

[SOCIEDAD UNIFERSOMAL)

Las diferencias que surjan como consceucnci del cambio de valor de los contratos se reflejan en la cuenta
de pérdiddas v ganancias, de la sigusente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias
hegativas se regisimrin en la cuenta «Resultado por operaciones con derivadoss, o «Variacion del valor
razanable en mstrunicntos financieros, por operaciones con dervadoss, segin los cambios de valor se
hayan liquidade o oo, utilizando come contrapartida b cuenta «Derivadoss, de [ carters intenion o exterior
del Active o del Pasivo del Balance, sesin correspona,

En caso de operaciones sobre valores. si la opeidn fuera sjercida. su valor se incoporan @ la valoracion
iicial o posterior del active subvacente adquindo o vendide, determinada de acuerdo con las reglas
anteriores. Se excluirin de esta regla las operaciones que se liquiden por diferencias. En casp de
adguisicion, sin embargo, la valoracién inicial no podra superar el valor razonable del activo subvacente,
registrimiose la diferencia como pérdida en Ta cuenta de pérdidas v ganancias

B. PASIVOS FINANCIEROS

El Foswdo reconoce un pasivo financicro en su balance cuando se convierie en una parte ohligada del contrato
@ negoei juridico conforme a las dispesiciones del mismao.

Se consideran pasives financicros las solbciides de suscripeion pendientes de asignar participacionss v los
saldos acrcederes por ecualizacion de comisiones,

Los pasives financieros se clasificaran, a efiectos de su valoracion. como débilos v pariidas @ pagar, excepio
cuando se irate de instrumentos derivados, financiacion por venta de valores recibides en PrEstamon v pasivies
surgidos por la venta en finme tnto de activos adguiridos temporalmente como de activos aportados en giranti
@ la 1, que se consideran como pasivos financieros a valor reonable con cambios en la cuenta de pérdidas v
gANANCLIS.

Diébitos v peridas a pagar: Leos pasives financieros on csta categoria, s¢ valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencla en contrario, es ¢l precio de ba transaceion, que equiviste al valor razomable de
la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les son dircctamente atribuibles.

Lat valoracion postenior s¢ realiza o su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan on la cuenta
dhe pérdidas v ganancias aplicando ¢l método del tipo de interés efective, No obstante, aguellas partidas cuyo
impaorte se espera pagar en un plazo de tempo inferior @ un afio, se valoran o s valor nomingl siempre v
cuando el etecto de no aciualizar los Auwes de efective ne sea signilficativo.

La institucidn ca de baja un pasivo financiers cuando ta obligacidn se ha extinguido, La diferencia entre el
wilor cn Bibros del pasivo financiers o de la parie del mismo que se haya dado de baju ¥ fa contraprestacion
pagada includos los costes de transsccidn atribuibles, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del
efercicio én gque tenga lugar.

€ INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO ATRIBUIDOS A PARTICIPES

Las participaciones en que s¢ encuentra dividide ¢l patrimonie deél Fondo de inversion s¢ comabilizan comso
mstrumentos. de patrimonio en o cuents «Fondoes reembolsables stribuidos a participess, del epigrafe
aPtutrimonio atribaido o participess del Balance.
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Las paricipaciones del Fondo se valoran, a efiecios de sy SUSCTIpCIOR Y reembolso, en funcedn del valor
liguiditive del dia de su soliciud. Dicho valor liguidativo se ealeula de scuerdo con los eriterios establecidos
¢n la Circalar 62008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
carrespondicntes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al eplgrafe
“Patrimanio atrituido a panticipes — Fondes reembolsables atribuidos o participes — Pamicipes™ del balance

Una vez finalizado el gercicio econdmico, ¢l resultado de dicho ejercicio de los fondos de mversidn, sea
beneficio o pérdida, v que no vaya a ser distribuido en dividendns en caso de bene leios, se imputard al saldo
de la cuenta wParticipess del patrimonio, v no & cuentas de reservas o resultados de e1ercicins anterons,

D. TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJER A

Toda transaceion en moneda extranjern se convierte a la moneda funcional, mediante s aplicacién al importe
en moneda extranjera, del tipo de cambio de contade de la fecha de b transaccion, entendicndo ésti como
aquells en la que se cumplan les requisitos para el reconocimiento de la transaccidn.

L. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

El impuesto de benelicios se comsidern en general coma un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas v
ganancys, ¥ estd constituido por ¢l gasto o ingreso por ¢l impuesto corrienie v el gasto o ingresa por ¢l
ipueste chiferido,

El smpucsto comiente s comesponde con In cantidsd que satisfice el Fondo como consecuencia de s
fiquidaciones fiscales del impucsto de beneficios unn vez consideradas lus deducciones, otras ventajas fiscales
no utifizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, v no teniendo
ef cuenta bas retenciones ¥ pagos 4 cucnta,

EF gasto o ingrese por impuesto diferddo se corresponde con el reconocimicno ¥ ln concelacion de los pasivos
¥ activas por impucsto diferido, que surgirin de las diferencias temporatias o ginodas por la diferente
valoraceon, contable ¥ fiscal, de los clementos patrimoniales. Las diferencias emporarios imporibles (que dan
lugar a mayores cantidades a pagar o menores cantidades a develver por ¢l impaesio on ejercicios filunms)
dardn lugar a pasivos por impuesio diferido, micntras que las diferencias emporanias dedecibles (gue dan lagar
n menores cantidades o pagar o mayores cantidades a devolver por el impuesio en gjercicios funmros) y los
ereditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendicntes de aplicar fiscalmente, dardn luiar & acrivos
paar imipaeesbo diferido.

Los pasivos por impoesto diferdo se reconocen siempre; por el contrario, los actives por impuesto diferido
sl se reconocen en la medida en que resulie probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras
fue permmitan la aplicacion de estos actives, de tal forma gee los derechos a CUMPENsar cn cjercicios posteriores
las perdidas fiscales no dan lugar al reconocimiento de un active por impueste diferido en ningiin caso, ¥ solo
s¢ reconocen mediante fa compensacion del gasto por impuesto cuando ¢l Fondo genere resultados POSILIVOS,
Esta compensacién se realiza diariamente. v se calcula aplicando el tipo dé gravamen al importe de perdidas
fiscales compensables, En cuslquier caso, las péndidas fiscales que puedan compensarse se registran en
Cuentas de Orden en el epigrafe “Pdrdidas fiscales a compensar®

La cuaniificacidn de los actives ¥ pasivos por impucstos diferidos s¢ realiza considerando [os fpos e
gravamen csperados en el momento de su reversion. Las modificaciones en las normas tributarias dan fugar o
log correspondienies ajustes en esty valoracidn,
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F. RESULTADGOS

Se tienen en cuenta los principios contables hisicos v los criterios de valoracién indicados anteriormente a la
hora de determinar los resultados del Fonda,

Lo intereses v dividendes de activos financieros devengados con posterioridad al momenio de ka adguisicion
se recunocen como ingresos en ln cuenta de pérdidas ¥ ganancias, Los intereses se reconocen utilizundo el
miétoddo del tipo de mterés efectiva vy los dividenidos cuzndo se declara el derecho 3 recibirlo,

La periodificaciin de los mtereses provenientes de la cantera de activos financieres se efectin, cuslgqueera que
sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de active alntereses de la Cartera de Inversidne v ahono simultines
a la cuentas de pérdidas v ganancias, v la periedificacion de los gastos de financiacion s¢ efectuard, cunlquiers
fue sea su clase, mediante abono en cuentas de pasivo v adewdo en o cuenta de pérdidas v panancias.

son periodifcables diariamente los miereses de los activos y pasivos (inancieros, de acuerdn con el tipn de
inters efective, Adiclonalmente se periodifican y'o provisionan los gastos satisfechos POr ServICios que se
reciben, log gastos por comisiones de westion, deposity, suditni, ¢1c., o cualguicr oiro conceplo tnio de gaso
ceanes de ingreso susceptible de ello, incluido el comespondicnie 1l impaesto sobre sociedades

. VALGR LIQUIDATIVO

Diznsments el Fondo caleuls el valor liquidative de cada participacion, dividiendo ¢l patrirnio
coarespondiente entre o nimero de participaciones on b fecha de referencia, de scwerdo con la Cincular 6/ 200K
de 26 de noviembre de la Comision Nacional del Mercads de Yalores.

H. OPERACIINES VINCULADAY

Lit sascsedid jrestorn realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 252003 y 99 del Real Decreto 10822012, Para ello, la sociedad gestora ha adoptado procedimientos
pam evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo
del Fondo y & precios de mercado. Segin lo establecido en ka normativa vigente, los informes periodicos
registrados on ks Cormsion Macional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las
aperaciones vinculadas realizadas, fundamentalmenie, comisiones por liguadacion ¢ intermediacion, el importe
de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenides con el depositario, el imperte efective por
compras ¥ ventas realizade en sctives, colocados o asegurados por ¢f Grupo de la sociedad gEsingm

GESTIFONSA RENTA VARTARLE DIVIDENDE, F.4 Pagilow 15 v 7]

Shyul R BR TR LA AT, By Slomaan Miaiul Tooam Foisn s ) Ry Aabmassraara L S E Bl PR A meihn sl T 1“_.". i Sl




Almagro, B

ZAE MADRID
Tal: 81 319 34 48
Snciodnd Do e-mail- fondos@lgastifonsa.es
o vl iuc oy dhe Inyprsn Cosscl v g herew. gestifonsaos
(SDCIEDAD UNIPERSOMNAL
4. ACTIVOS FINANCIEROS
Lies clases de Activis Financieros definidas por el Fonde son s <iguientes:
Insirmmeniss de Valures represesi-6von
patrimans e druda e ML
CATEGORIASTILASES ol k- il il ] b i) kiR b LT k- g
At g vakor rarsible ton
enmhing s by panancids FATR A0 K | HUES I | 295 0 : H A 16906, TH | 015 0w R
Isimtnnmins v partbilis d cehrar - - - F 5w I 054 45 345 05440
TOTAL EETLAMTD | 4005, 194,51 LTI - Eoras g L5448 | LIFLeSied ||  Anin24R60

I. DEUDORES

El detalle de los saldos clasificados come Préstamoes y partidas a cobraral 31 de digiembre de cada cjercicio
o5 el siguicme:

CONCEPT g T
Dviceralon penilionres de ligaoki: 14T 4 054 A
Ihyidendus cxiranjerns l.al'rﬂ_'laﬁ
TOFTAL A.L45mp 2kl 8
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IONES FINANC
El detalie de la Cariera al 31 de diciembre, diferenciada por sectores, es el siguiente:
CONCEPTOR e 7

Lrodvigmge. 0, T

SUBTOTAL VALORES REMRESENTATIVOS DE U DA A e, 1) -

Cniris Inidustived v Sermicing 35368301 b )

Cutislficcium TRT45,50 113 T 2y

Blaica ¥ s limmuioros TIHRA T | R Ly

Elsgimgidad. g apua v peirdleo Ll B L TEA 54 M0

Hienesale Consuma, textl, papel 200 Al

letstiinhsgia, U omtsnicscsmnes 2 Infmm s AT 5R AFEaRTT

iz i, behatas v tahaen T TS !Ii:'m (IR

Hiznes de Egnpu ¥ maguinars HHAIT S 2h2 ﬂi'.l-l-_l.l

Trenspunics v Coemuiniag s Al B2

Imsiusina. yusmica § msicculic O A N 171 7150

Fmerpin 116K 20T 137 326

Tecnolgia, medio y elecommaticiiney (4363520 ”:.”q_-z_q

Mol A9 A0 i 13T B2 80

Reravioe Famancienis S50 1:'-:.'|.+.': A5 THE &S

Conitrucciin ¢ lnmobilianas 167 481 KA ZIT T i

LT E T . - M5 BA0

Latrucmiras 119 347287 | 107 493,10

SUBTOTAL INSTRUMENTOS DE PATHRIMONM ZATLE08.71F | LA 1%

TOTAL Ao B A, T NN L]

Lass titulos vivos en careras de Ranco Caminos, S.A . de los gque ol Fondo, era tituler al 31 dé dicicmbre de
2018 ¥ 2017, estaban depositados, para el caso de valores emitidos en Espaiia, en la cuenta de ferceros cn
Iberclear S.A.. ¥ en el caso do valores extrangeros, Banco Inversis, 8.A , tene como subcustodios globales a
Clearstream Ranking v Citigroup TNC

El vitlor razonable de la cartera se b determinado en base o |a cotizacion al cierre en el mercado de negociacion
mids representativo del dia 31 de diciembre de 2018, Oliimo dia de negociacion.

El detalle de la cancra de inversiones fimancicras se puede ver en el Anex |
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Las Ingresos Financieras ohteridos por lu cartera de inversiones linancicras, asi come poT la tesoreria, son

los sigurentes;

TG RESES FINANCTERDS 2WIN am ]
Drividenios e valunss nacionaies EEE LI T 17 54
Phicserbies di valings oanmesene | 7 W Al 13 .'"-IR,éA
[migreacs do onemies hasdanias 11 0 [ 107,55 ;
Reents Fija swerio TN 7R

TOTAL IIJ'.HLI; NLE1T M

El detalle de los Resultados de instrumentos financleros al 31 de diciembre es el siguicmle:

HESULT AlRS i 7
Heenrediouy de vakires € anera [norior TET
P rdnbag cbe valorgs " anoen b P13 73370
SUNTOTAL CARTERA INTERIONR AR AT __i
Rl de valvees Carioo Exeris 7aA1.77 i |1.|_l:||',||
Pesthilas de valores Canera Falemor il SRR _juy T I2S 51K
SUBTOTAL CARTERLA EXTERIOR h3ETILIA 1103 L55)
e plussaliminusvalio Denvadm {12 &0
Metw beaclicin pirdilas f.!'n.'n I.I]l-h 2 1R
t'.n-un-; Merlis AETRITY
AURTOTAL DERIY ATMES {14EN1.06) -_.
TUTAL L1230 (LR L Eah
1. TESORERIA
El detalle del saldu de la Tesoreria al 31 de diciembre ex ¢l sigufente:
MFE! =l pLUL T
Hamco Caminos, S 4% ol e Deprsitana 1273911 182731 43
Inrereses deves podhs ¥ o sbraifos 1,21 Lad
TOTAL 137,325, 3 IiL‘u':lE.

El saldo mantenido en Banco Caminos, 5.A ., Fntidad Depositaria, se remunera, en el gjercieio 2017 a1 0,05 1
¥ en el ejercicio 2008 al 003%.

Los intereses devengadus por les saldos de tesoreria se han caleulado diarinmente en funcion de los tipos de
nterés pagtados haste of 31 de dicicmbre de cada ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, 1odos los imponies de este epigrafe se encuentran disponibles para ser
utilizados.

GINTTFONS G RENTA VARLARLE DIVIBENDO, P, Pagiog 1N de £}

Uil e Ll B, Hep Mg Sl g T S0 F, B0 (0o, Heg. Aobvemaisaive & M 00 LT VITEHY shmwa f g L © - 30010 Viaded




, &
28040 MADRID
Tel: 91 31934 48
o-mal; fondosEgestiforsass
il hitp-Mwws geslifonsa.es

.

INFORMACT

. A NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE
INSTRUM s FINANCIEROS

RIESGO DE MERCADO.

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instiwciones de Inversian Colectiva
como consceuencin de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de ticsge mis
significativos podrian agruparse en los sipuienies:

Ricsgo de precio. Los instrimentos financicros al ser en s mayor parte activos cotizados en mercados
regulados s eniuentran expuestos al riesgo de mercado en funcion de la naiuraleza del instrumente v la
situacion del mercado en gue cotice. El riesgo de mercado se produce por I vanacién negativa de fos
precies de los valores en los mercedos en los cuales cotiza, Globalmente y para la carntera del fondo se
gestivna midiendo fa estructuns de fa canern por tipos de activos, valores represenativos de deuda ¢
mstrumentos de pamimonio, por la distinta forid en que les afceta el riesge de mercadu. En el caso de
las acciones de sociedades cotimdas el resgo de mercado se produce tamo por la caida general del
mercide por variacion de lss expectativis coondmicas. como por la calda cspecifica de un valor por
variagion de las cxpecttivas sabre el mismo, La gestion del FICSE0 [r eElos insirumenlos s¢ hasa en by
variacion del volumen invertido, respetando los objetivos de ka politica de inversion del fondo v la
seleccion especifice de Tos valores en fancion de so solidez financiera,

La expuosicion mdxima a esie nesgo al cierre del gjercicio couivile o la valoracion de los insirumentos
de patrimonio de Lo cartera,

Ricsgo de tipos de interds. Afccta de mancr inminente a la valoracion de los valores represemtiivis
do deuda, ¢l nesgo mercado en cate tipo de activos viene marcado fundamentiimente por la evoluciin
de los tipos de inferés mediaa travds de ba curva a plaeo de los mismas, con distnt incidencia en fancidn
de la vida residual de los activos. Se gestiona en base a la definicidn de 1 estructura de vencimicntos de
ln cartern ¥ s¢ mide por ln duracidn y sensibilidad de o cariera. Al cierre del glervicio este ricsgo se
lirmits a los valores representativos de duda.

La calificacion erediticin del emisor de la dewda, asi como s composicidn de los valores representativos
die deudu en funcion del tipo de interds, al cierre del ejercicw, es la siguienic:

Dewda | Ejercicin | Sler Rating i | Vemelnienio Subyucente
REPLY | 20I% 25000 | FEFEH+ L T TA-I019 | Comusshdad Maodrd 2. 875 1 70732

HIESGO DE LIQUINEY.

Ricsgo de que el Fondo no disponga de liguides adecusds para los compromisos de pagos de reembolsos
a participes & s que deba hacer frente, Se toma en consideracion pur by gestion del mismo la estructum
de L cartera de valores v niris aclives monefatios,

El Fonde debe cumplir un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patmimonio para mitigar este
Flesg.
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RIESGO DE CREDITO,

El ricsgo de erédite sc deriva del posible incumplimicnto de las obligaciones de pago por panc de los
dendores. Al crerre del gjereicio las contrapartes (deudores) son de reconocida solvencia,

RIESGO POR INVERSION EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Riesgo por la pesibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre ¢l movimiento del valor de los
contrates de derivados v los elementos objet de cobertura. Ademiis, estas inversiones son especialmente
sensibles a las vanaciones de precio del subyacente, Asimismo, la coniratacikin de estos instrumentos en
mercados ne organizades conlleva ricsgos adicionales, como que la contrapante meumpla, dada la
Inexistencia de una camara de compensscion que se mtorponga entre las paries y asegure ol buen fin de
las operaciones, Los imstrumentos derivados que fguran en la cartera del Fondo han sido coniratados en
mercades organizados por o cual este lipe de nesgo no existe.

3. PASIVOS FINANCIEROS

Las clases definidas por el Fondo purn cads gjercicio son las siguientes:

Insiruisrmito: Remmcivros
n o'pz T
CATEGORIASCLASES e 7
Dchisus ¥ pomiickss a gy B 1R5 63 T A0

El detalle de los débitos y partidas a pagar incluidos en el Balanee adjunto, al 31 de dicicmbre, cuortesponde a
los intportes pendientes de pago por los siguicntcs conceptos:;

CUNCEFTO s My

Cinmiaican do | Sociodol Cestom TOSE AN 200833
Licastus aumliloma IRT2IN SEI4 5T
Comision def depos i [WETN L) T
Faaga " NMY ST Thids
Hepmtang Cmir 0%
LT - ILENLIH

TITT AL B IRSAS TEALE

Estos imparies han sido liguidados o comienzos del ejercioio sigusente.
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6. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

I VALOR LIQUIDATIV

Fl Pairimonio del Fondo esti dividido en participacioncs de iguales caracteristicas, nominativas y sin valor
mominal, que confieren al participe un derecho de propiedad sobre ¢l Fondo. El precio de suscripcidn o
reembolso se establece disramente segin ol valor ligusdativo de la participacion. de acuerde con los normas
estzhlecidas par [a O N MW

El cilenln del valor Bguidativo al cierre del gjercicio de cada panticipacidn e e siguiente:

e o7 |
PFanticipes sispankel | 4 IReessT
Pardidos v Caananceas ARG R {d.424.49)
TOTAL PATHRINOINIC AL 1582 AAFLIRLAY dNTEIHI IR
| NUMERC DE FARTICIPACIONES AL 3112 L250wr7m | 427871 |
VALDR LIQUIDATIVO BE LA PARTICIPACION | A28 ] |.-r.-u]
NUMERD I PARTICIFES | “ 7 f

El incumplimiento legal del nimero de panticipes viene del 5-06-2007; legalmente lu Gestora dispone del
plaza de un ano para alesnzar el numers minimo de participes que es 100, Debido a que se esti modificands
el Folleto del Fondo, ks CN M.V, ha concedido un aplazemiento para restablecer ¢l incumplimiento.

Al cierre del ejercicio 2018 existe un particepe (Germin Galindo Mova) con una participacion significativa
del 77.72% del paimimonio del Fondo,

Al cierre del ejercscie 2017 existia un participe (German Galindo Moya) con una participacion significativa
del K6, 16% del patrimonio del Fondo,

Il. RESULTADOS

De acuerdo con lo establecido en la normativa vigente v en el Reglamento de Gestion del Fondo, los
restltadeos se obticnen diariamente deducicndo de la ualidad de los ingresos obtenidos. Ios gastos originados
por las aperacione: de compra y venta de valores di su cartera, las comisiones o abonar a la Sociedad Gesiora
¥ al Depositano. los gestos de auditoria, otros gastos v el Impoesio sobre Sociedades devengado
worrespondienic.

Las resuliados oblenides por el Fondo no son objeto de distribacion entre los participes, sing que son
sweumuladas por el Fondo.
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7. SITUACION FISCAL

. IMPUE WOHBRE BENEFT 3

a} Eltipo de gravamen a efectos del impucsio sobre beneficios os del 1% (Ley 27/ 2004 de 27 noviembre,
del Impueaios sobre Sociedades),

b} L liquidacion del Impueste sobre Sociedades correspondiente a los ejercicios 2018 ¥ 2017 ex lu

sgLenne:
Wiz 7
Cuventn Pérdidas y Coemin Pérdidas y
L=ananciay fignancis.
Salides e Tngresns y (easios del Ejercicla IR 130,01 Ll 2 A%
Diferenciss Ammentes | Dismin, | Awmemias | Disimin,
[ilermiies

HASE IMPUSIHLE PREVIA {HZILE 34,07 442449

COMFEAS AN BASES NEGATIVAS
BAKE [MPONTR]LE (R Rk [EE IR

CUOTA PN TEGHA, (T EMPOSTTIVS 14

Th‘.l.'l'[-‘"-ili'l:I'I"'.I-."-‘u 13640 52 13RS
CUEFT & LRI & WOV R Ee PR 5 {5.851,63)

cr Al 31 de diciembre de 2018, el Fomdo tiene las siguientes bases imponibles negativas pendientes de

COMMENEAr,
CIRNCEFIT M TE
Hase Bnpomibls Nogstivo goncicn 00T e
Hase fempaonilile Megati epercacio 366 B8 13040
TOT AL B GHLR

I ANOS ABIERTOS A INS TN

El Fondo tiene pendientes de inspeccidn todos los impuesios gue le son de aplicacion desde su
COmstnciim
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Al 31 dediciembre de 2017 y 2018, en el epigrafi “Dendores™ del bulance se incluyen saldos deudores
con la Adminstraciin Puiblica en concepto de retenciones v/o ofros saldos pemdientes de devolucion
del impuesto sobre beneficios de ejercicios anteriones.

El detalle de los saldos eon Administraciones Piblicas al 31 de diciembre ex ol sipuiente:

CONCEFTO e
W | e
Eetmicimes ). E'I'II"' HIGTH 5 H:;H
K etctic Hll:l.ﬂll e g, JI1E ¥ b4 53
TOTAL #4410 AH81,63

8. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Tanto en el gjercicio 201 7 como en el gjercicio 201 8, la comisidn de gesticn aplicada por Gestifonsa, §.G.1L1.C.,
S.ALL es ¢l 0.55% sobre el valor del patrimonio del Fondo v del 4,5% sobre resultados. Esta comision se
culeuls diariamente v se liguida mensuslmente,

Asimismo, ¥ fanio en el gercicio 2017 como en el gjercicio 2018, los pastos de costodia, que se abonan a

Bance Caminos, S.A., se calculan aplicando ¢l 0,10 % sobre el valor del Prlmoeic; st comiziin se caloula
disrizmente v se liquida tnmeseralmente.

Estos porcentajes no superan los limiles legales miximos establecidos,

9. OPERACIONES VINCULADAS

Fanto la gestora del Fondo, Gestifonsa, S.GILLC, S AL, como la entidad depositaria del mismo, Banco
Caminos pertenecen al Grupo Banco Caminos-Bancofar,

El importe efectivo de las compras y ventas realizadas duranie Jos ciercivios 2017 v 2018 en Tas cunles of
depositario ha sido vendedor v eomprador respectivamente, ascienden o

Ly Fcidan: i IR mi?
Rpaos SHEETHOHR | 554000
Repos <1 din . JO0LEHNY

Drsrante ¢l gjercicio 2008 se devengaron ingresos financieros con el Depositrio por impoe de 76,12 Euros
(10735 €ures en el gfercicio 20177,
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# Fl Fondo carcee de personal propio, Le administracion v lo gestion 1a realizs Gestifonsa, 5.GLLC., S.A.U

# El eoste de la auditoria (IVA incluido) pereibido por EUDITA AH AUDITORES 1986, 5.A P, Auditor
de Cuentas de GESTIFONSA RENTA VARIABLE DIVIDENDO, F.L. en ¢l ejercicio 2018 ha sl ¢l

srpaenie:

Hansrarios del andiinr es o cferdicing

Al dbe cuiein:

1872 00

En el gjerercio 2017 otro auditor percibia honorarios por le aoditoris del efercicio por importe de 1,2 10,00

Earos,

= Duda la actividad o la que s dedica el Fondo, no ticne responsabilidades, LAsins, Actives, i provisiones o
santingencias caalesquicra de naturaleza medioambienial que pudieran scr significativas en relactin con
el patrimenie, L sitwacidn financiera v los resultados de la misma. Por este molivo, no se incluyen
dosgloses  cspecificos cn la presenic Memoria respecto @l mformacidn relativa a8 cuestiones

medwmsmbicniales.

TLACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Con posteriondad al cierre del gjereicio no se ha producido ningun hecho significativo.
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ANENOYI
CARTERA AL 3 DE DICIEMEBRE DFE 018
W HYISA DESCRIPCMIN VALOR VALDR E

LSOOI 1 e BTG 98 (L)
SUBTOTAL RF INTERIOR ADG TEMP ACTIVOS 29500000

0504 30 LTl ALCE. NATURHOUSE HEALTH SA1 ABATL W
ESOTTE2 1KIS LR ACCS VA T4 BRI
LS IR ca ELIR ALLE LN AGAS 124 130,03
FO1A4530% 14 FUR | ACCE IBERDIEGLA AER e
S0 T TR | ACCE REDELUCTRICA )
= = SUBTONT AL BY INTERWIR. S11.671,98
ATHCTER FUR ACCE TELERON ALPTHLA AG 1111 ERb
BT Ly B m ACLH, BROST WL
F”l'-l-ll 1w ( HF -J.r:rl: -'-I'l'Rl:"ll MUF.WLE oL ﬁE (L1E] Il-f.-lﬂ
PHEAKARS | Sk [H -'d."C'H HAW AL HATERIHLILEAmmnIh m:m.‘.E W ATIO0
D03 43 (BT ACCS. CONTINENTAL AG | AT
I3 557 50 ELR ACCS. DEUTSCHE TRLEKOM 133 3k
DTS TR360 iR ALCE FRESENIUS SE & 00 KOAA TH 48,00
IEDGME A1) FLR ACES HINKEL 109 T10.00
DDA 05 FUR ALES. MERCK KGAA 0
UIETHITT MR L ALUS. DAIMLER CHRYBLER A e 0
D0 EUR | ACCS. ALLIANZ 1103 004,00
1 EAETTN) | Fl ALCE PROSIEHENTAT | MEDIA SI 4 7,50
F 4T EUR ALCS, DUTORUM 0] 51 1M
PRI LY 10 FLiR ACTS ALTAREA KA S TTTEN]
RN TI2 L [ ACLS ATOR SE ' T THE )
FILOSE 20T | FI® ACTS TOTAL FNA 13805718
PRGN 002K FLR | ACTS AXA CETED
R 24T LR ACCH CUME SAINT GiaHAIN TS S0
FROCM 1| |1k FUR ADCS BN TH 1T 50
FROGINIT T |14 LUK AUCE RENAULTSA ORI B 48,10
FROGI0208358 FUR | ACCS GAZ DE FRANCE 1 442,50
FRINIO41 1013 IR | ACCS SCORSE 12 800 000
CRlMEb g s CiHE '|.ﬂ?5- MPERLAL BREANDS IO T A
CilMMnE2S 583 il AUCS, PERSINMON L I!-n-t'-l'bl!-..!ﬂ
CAMBIAMLEZY  [EUR | ACCS ROYAL DUTCHSHILL PLC 12681267
(GAMBIMITKSIS [ GEP | ACCS VODAFONE NUEVAS T4 50 68
I To005 1 24367 FIR | ACCS ENEL : 136, 101
[ThlEE] H-i_?h FLR .I'|E'|:1 [f‘l'l ([} -iﬁl.FHl
T & 054 FUR | ACCS UNTPOL GRUIPO SPA 1 067,70
LU 1462528 ELR ACLS RTL GROP - 93 717,50
LIRS 3452 USD | ACES LYONDELLBASELL INDUSTRIES NV 04251 B0
ML 1821 62 FUR | ACCS PNG GROEP (Y] a 1 A4, 11
LISO03UGH 123 usn LS ATAT K1 63K 88
UH‘I}H?\'.HH'[ LISII AR ARRNTE PNC |20 &i 2,14
LISTEIRT 35 (T AUCS PFLAER 155 3690
LSSV |44 USI | ACCK VEREAN COMMUNKATIONS L% 34743
SUBTOTAL RY EXTERIDR 1.452.754,75 |
TIFT ALES | A, 169, 416, 70 |
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CARTERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
151% VIS DESCRIPCION VALOR :’;‘E‘F'!!“g
ESOIOSHSMOE | FUR | ACLS SAFTA YIFLD 54 %4780
FSOUIMMIT | FUR | ACCS SANTANDER 120 5U37
FSHLMSRIYIA | FR [ Accs BERDROCA e
EXl s A ELUR | ALTS. ENAGAS 126 10521
ES0 U T MR | ACCS NATURHOUSE HEALTH SAL i 1 00
FSOTHENEE | MR [ACCS RIDTI LETHIEA 13378,
ESGIE I S0E0 ] B | L P. .'l.L"'l'_‘n. E-uLE.ﬁ "|' Mt;m_'-.tm ESFAROLES .|.| .r3_1|,u3
FX01 374 R | ACCH r_n.-. 11717
ESIRMETTM LUK | ACCS. ATRESMEDLA CORE. D MEDHS DF GO (21725
SURTOTAL HY INVTEHIOR LA 5T 40
FRONNIZ4T] | ELM | ACCS UNIHAIL RODAME D SF 128 TN
CGFCAHMET S HE TR ALTS FI'E"'.I"-IH'I]"‘- P‘T_f B i hs
FRINKNL22T] FUR | ACCS. TOTAL FINA 127 682 74
W\Hm | EL ACTS H.:IF |"|'ﬂ RGIAS OF PMORTUGAL % 4 114 58957
FROUIBATISET | EUR | ACCS. SO0 SE 2243023
DIECSGEA Y T FUR ACTS BAYER 115 584 (00
LEIRE L EE] R ELR ACE TIENKER ﬁ.'!_ :I'-'_'i.THP
CHOMMEGIT | Gl | ACCS IMPERIAL BRANDS PLL §3. 290,74
R THICTT RN 1R WCE.H&MLEE-{] IRYSLER |3'| [ 1 HJ
HECR 7434072 U | ACCS BPOST 13040, 7%
FROOMO39IS | EUR | ACCS. ILIAD S 11325825
(PR E T TUR | ACCS CONTINENTAL AG |26 17K S0
IEuﬂHﬂEI-E ELIK !.ﬁ.'ﬁ' iJﬂl'ﬁs‘»L‘Hl-‘. LUFTHAHSA RFG 1M21568
LUMSI462538 | FUR | ACCS RTLGROUP ) 13105254
ATHGE2T 103 | FUR | ACCS. UNIDA INSURANCE GROLIT AG BT IR5
FROGOOSIST | FUR | ACCS LIS) 1837520
CHBGHE™S% | CHF | &b s zu“:rl msuu.u.u'l. RO M. 1l _1_1
FROGWI 200N | DR ACCE AXA ' 12374021
rmummm EUR | ACCS. AT 8 0774
NLOGHRIG | EUR | ACCS DG GROER (v 134499 93
USSZHIVION | USD | ACCR, VERIZON COMMUNICATIONS 10T A9, 1
US4Sa3N0M0LE s .tL'tE |a|u 'u-i T3
(R TT [RS LIS ACES: ATET IIJH'i!I:_H
LISERTOZ] (1138 Usn | ac LS ROEING GILOL " ||.I|':n'uml
CHMANIEVLNDY | FUK | ACCS, ROYALDUTCH SHELL PLU 13734 26
SUBTOTAL K EXTERIOR 1007561
TOTALES 4R IRLE)
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GESTIFONSA RENTA VARIABLE DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION MOBILIARIA

Informe de Cristian

Ejercicin 2018

Trin negative para lax bdsay mundiales con pévdidas acwmeliodas en los principates Indices. Entre
bers frocans e imoertidumine podriamos citar fa crisis polivica v presupuesiaria en lalia, fo guerva comercial
entre Ching v Etades Unidos, ef bresit, fa volatilidad del crwdo v o pofitica de retivada de estimulos por
parte de los Barco Centrules, No en vane keanos asisitde of peor diciembre en Wall Sireer desde 1931 v las
healsas europeay e mestraren wn comporiamiento aay diferente con pérdiday acwnidadas del §8% en el Dax,
vdel 14% v el 16%5 en dos cavos del Ewro Sy of TREX 35,

Erelu preimera mitad del afle los gcontecimicnios gue muis caparon la atencion de fos inversares fueron
fay podivhoay proteccionistas inpvadas por Dunold Trump v el aumento de (s tensiones comercioles com
China, con el ammcie de medidas arancelerios sobre impariaciones de ambos paises, avi como moticies i
wfectaron a grandes compaiias del secior wenrddgico coma: Facebook, Tesla o Amazon, por elempio firy
acusaceones o Facebiok por posifies regligencius en o proseceidn de datos o fas fallas en sistemas det Model
X ife Tesler

En Europa se siguhd con especial atercion fay negociaciones para Ta fomiacion de godifernn en
Alemanin v lar elecerones legislativas en Nalia que deiaron un esconario complicado con acterdo fonal enire
Serrmactones popelistas. En Expufie se puse expesial atencidn en ef sieve gobierno tras la moctdn de consura
¥ dars dredda grenevadas pror s debilied parlameniuria,

En fa segunda mitad ded efervicio faba siguld gereramdo sevins dudas en materia de viabilidod
Presupeesteria, con pedociones muy negativas o s Play de Extatilidad con objettvos de déflcit elevados y
poca crethles basadus en wn creclviento demaxiods opéimisia. generando wna fiserte presion sobve o devda
ialiana @ s ves que arvased la cotizaciin de oy bancos exropeos. Ademds de exto han preocupado fus
segociactoncs del brexii, on las que la primera ministra britdnica mo consigie ef apoye del pariasenio par
see aprobdcion definitiva. Por su parie of BCE muniiene lox tipoy de ouerds oo of minimo fissarice i fier oetgln
prar finalizacs ef programe de compra de dewda, oungue ha amenciado que refeversing los bonos gue venzan
durcary un poriods profumgads de dempo . Tambicn ye siguic pendiente de G g iones enfre Ciring
¥ dEvtades Lnidos, arargue e novienire ooctlenscran cates dispatay dexpeds de fa retnicor en Buenos Afrey
(G20 enive los wendeiarion de ambes paiyes, en la que 5e pacis ung regwa de 3 mises PV FEETIC S e
aelierdos

S5i hablames meds concrewmmente de Estodor Unidor enrre loax acontecinientos mds destacados
cftartanies la reforma fecal de Trump, que dio wn Ineen immdve o la econemia. Con esia medida MEuraran
lus wiveles de beneficios empresaviales o cual se tradefo en un aumenio del consumo v i inversida,
Despodimig g Jamet Yellen v recibimox a Powell ol frente de fo FED, guee i B farge ool enfa amunco varioy
chibidas de iipas fijcndose el precio del dinere a cterve en el rango del 2,25 al 2,50 % Los datos de CRTREs
siguicran siondo sy posittves con ure tave de paro gue ronda of 4 % v el crecimibente de e conmomia
sostenicdn, mungue con una ligera ralentizacion a fimales de afio, pere lo saficiente canie para manfener fa
metd wiibernamental del 3% pava 2018,
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Lo econnmia expafola e mosirade algunos signos de agotamiento o cul enplica gue hava hobido
vertos ajictes e fur previsiones de crecimiento, Er ol tereer trimestre ded afo crecimos un 0,6%, wna deécima
menes e en el timextre anierior. Lo ceeaction de emplee fambicn i dado muestras de desacelenacion,
Algeinas mediday comp la subida tan acusada o wn corto perfodo de trempa del SMY, crean dudas sobre el
dmpracis seglive g pacda fener en da creacion de puestos de trabafe. Aun axi. o agencia de citlificacian
P, weeford of raiing de fa dewda soberang espaiiole del BBE+ a A-, v destac "ol efecto fimitad " gue,
freeita ahiora, he fendo sobre fa eoonomia las tersiones politicas en Catalsia.

£f meveacdo de renra fijin ka dado pocas alegeias, con una evolucion negative dil bowo laliane en fo
privnrera erifad ded aro fras i fermacion de gobierno. La priva de riesgo espaiiols cerri of afio-en el entorna
de fas 113 b, favarecida principafmente por fa politica expamsiva mantenida hasta la fecha por ef BCE

En muterias primus destacamos fo volatilidad del precio del erudo, gue on parte se puede explicar,
porla decision del presidente Tremp de no ranficar of acverdo miclear con frdn, lo gue ha supresta la reftrada
de gran perie de la produceion de exie pals del mercado, incremertando asi los precies. A cieree de adio ¢l
mRfEdl a Wi B recesion provacd wng fuerle calda de los precios hasta niveles por debajo de fos 30 euras.
Ef precio del ara se i mantenide sin variaciones significativas v ol cambio euro/dolar pase de 1,21 8€ a
(UL Ty ol e I

Er cuanto o meveados financivras nox inclinames por la renta variable, dade of b riper el inferes
gue afreven og achivas de reafa fija v fox previsiones de gue fis bancos cendrales contingen retirando fax
puliticas de estinmelo. Se espera ung mefora de los beneficios empresariales a o larga del 2008 fo conad deberia
Irenducivse e un aumerto del precio de las acciones,

02/01/2018  28/12/1018

DOW IDNES INDLIS, AVG J4.824.01 23.062,40 7,00 %

SEP SO0 INDEX 268581 248574 -F, 8%
MNASDHACE COMPOSITE INDEX 6.511,34 6.28G5 37 3 AT %
FTSE 100 INDEX 7. 648,10 6.733,497 -11,95 %
EURD 5TOXN 500 PR 3.490,19 7 O8653 1,43 W
DAX INDEX 12.871,39 10.558,96 AT 7T
CAC 40 INDEX 5.288.60 467874 11,53 %
IBEX 35 INDEX 10.079,10 B.A93. 70 -15.73 %

CION SOBRE LA EVQ)

El patrivanio del fondo pase de 4,0 7824008 ewros @ 4.332.233.61 enros. £l ntimers de pariicipes
paid de T 68, El impacto tatal def garto sobre ef patrimonio de fu invtitucion ha sido del 0, 76%
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Lu pofitice de fo Gesvora e fa IIC sobre ol epereicie de loy derechas de voto e aeudie o las Juntas
Cremerales de Acclonistas f fu suma de ios avciones en cariera del total de 110 gestionadas supera ef 1%
ahe s e dones o clreutucicn de ln entidad correspondivnte. En dicho caso, ba de fustificar ef sentida de
AU Ve

i ef porcentafe ex inferior al 1% conn sorma general, no se acude a la Junta General salvo gue
frebdery prioma de uxisiencia (en diche caso se delegarg ef voto en ef Convefo de Administracidal, o e e
eepuipu Uestor esté interesado en delegar ¢ voto en-el Consefo de Administracidn (en dicha caso deberia
JHstifione su interésy,

Segun fo estipulady por fo politica en viger on fa Gedora, of fondo ha acudide o e Junie General
ar Accionestas de Iherdrole gl haber primg de asistencia, delegandn of voto en o Conseio de
Acfenienistracain,

INFORMA L NATURALE MIVEL DE

[NSTROMENTON FINANCIEROS

RIESGO DVE MERCAD.

EX riesge dv mevecade reprexenta b pévdiada en las posiciones de lax Ingiftciones de brversidan Colectiva
CURRG CORYECICTd de monarterioy aaversos e ok precios de mercads. Los foctores de ricsgo mis
segfCan v poslriien gErrpaese e foy Senies.;

Riesge de precie. Loy insrwmrentos financievos of ser en sumaver parte activos cotizados en mereados
Frginfus ¢ encueriran expuesios al nesgo de mercado on funcion de e mataraleza del insirumento ¥
de sivucrcivin el mercecdn on gee cotice. El viesgo de mercado se Produce por g wirfaoion negative de
deny prevciny de fus valares en foy mevcados en fos cuales cottze Globalmente v P o carlera del fondes
s gestiong midiendo la estraciueg de fa cartera por ipos de aofivos, valores represemiatives de desida
€ dnstrmentos de parrimonio, por la distinta formae en gue les afecta el vesgo de meveads. En el caso
e faas wectines de sincivdades cotizadas ef riesgo de mercade ve produsce tanto por lu caida geneval del
mercado por varlaciin de lay expectaiivas ecordmicas, como por la eaida especifica de un valor por
veerigcin de s expeciativas solve of mismeo. La gestion del mesoo para esios nstrimentos se basa en
fat vardacion del vilumen invertido, repewando fos offeives de fo politica de inversidn del fonde v la
seleceion esprecifica de lox valores en funcidn de i solidez financiera.

Ler expreasicivin maximu a este viesgo ol cierre del giercicin eguivale o la valovacion de los insirumentos
oler patrimicnnies ol ot corber.

Riesge de tipox de interes. Afevia de manera inminenie a o valoracion de lox valares FERFEREITEINR
e dewla, ef rivsge mercado en este tipo o activey viene marcado Tmdamenialimente peir T evolucidne
de los tipes dle interes medin o ravis de fo curva @ plazo de los mismos, con distinta incidencia en
funcivn de da vida residial de fox actives. Se gestiona en base a Ta definicion de fo estructura de
vencimtienlas de la vartera v se wide e fa daracidn v sensibilidad de o cariera. Al cierre del efeveicin
esie plesgo ve limita g los vilores representaivos de o,
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La calificacidn crediticia ded emivor de o dewda, asi come la eomposicion de los valores representatives
e e en fieneicn def g de fnferés, ol cierre del ejercivio, e ba siguienre.

Deads | Efercledo | Y5 Rating 6| Vencimicats| Sabryucente
REME Hilx 205 D HI EHE-+ 1 fijs 2012019 | Comansded Madrid LET3 170723
RIESGO DE LIQUIDEZ,

Rigeger de qua el Fondo ne disponga de liguides adececda para lox compromizos oe Jragos de feeiminiyey
a participes a los que deba hacer freate. Se toma en comsideracicn para fa pestion del mizoa fa
estraciura o T cavtora &y valores VARG GOV B eaneTa e e,

El Fonde debe cumpliv wn cacficiente minimo de lguidez del % de s pairismanio JuErE miga exie

FROAGND,

RIESGO DE CREDIT,

E1 riesgo de erddito xe derive del pogible imctempidinricnin de las obligucones de pape por parie de fos
dewdares. Al cierre del ejercicio ks cemtfrapartes fdeadoris) son de recorocide selvencia,

RIESGO POR INVERSION EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS NERIV DY

Riesgo por la poasibilidad de que hayee ina correlacion imporfecia enire el movimicnio del vafor de fos
conlratos e derfwdor p lov elomentoy oblets de cobertiva. Ademds, estas inversiones son
expretaimente senvihles o lox vorociones de procio del auhyacenie. Asimizma, la controtucion de extos
nstrumentas en miercados no orgemizados conlleva riesgos adiclonales, coma gue la contraparie
incumpa, dada la ineriviencia de una cdmara de compensacion gue se interponga entre las partes v
asegnre of buen fin de las operaciones. Lov instrsimeros dovivados guee flgmoran en la cartera del Fards
han xida contratador vn mercados prganizades por lo cial esie Hypo e Flesgn no oxiste,

L ITC mowdifivared b politica e imversion,
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amail: fondosigestifonsa.ss
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El presenic informe de GESTIFONSA RENTA VARIABLE DIVIDENDO, F.1., corresponde al
ejercicio cerrada al 31 de diciembre de 201 8. figura wranscrito en 31 folios numerados, desde la pagina

| ala 31, ambas inclusive.

En cumplimiento de lo dispuests en el Aniculo 253 de la Ley de Sociedades de Capital, dichas
Cuentias Anuales y el Informe de Gestion, correspondientes al gjercicio cerrado al 31 de diciembre de
2018, son formuladas y firmadas por los Conscyeros de la Socicdad Gestora GESTIFONSA
5.G.L1LC., 5.A L, que figuran o continuacion, en Madrid el 21 de marzo de 2019
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