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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

nl Consejo de Administracion de Gestifonsa, 5.6.1.1.C.
Sociedad Gestora de DINFONDO, Fondo de Inversion

1. Hemos auditado las cuentas anuales de DINFONDG, FONDO DE INVERSION, que
compranden el balance de situacitn al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejetcicio anual terminada en dicha fecha, cuya formulacidn es responsabilidad de los
administradores de la Socledad Gestora del Fondo. Nuestra res ponsabifidad es axpresar una
opinien sobre |as citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el lrabajo realizado de
acuerdo con las normas de auditor(d generalmente aceptadas, gue reguieren el examen,
mediante la-realizacion de pruebas selectivas, de la evidencla justificativa de las cuerntas
anuales y la svaluacion de su presentacion, de los principlos contables aplicados y de las
estimacionas realizadas,

Z. Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que los
adrminlstradores de 1a Sociedad Gestora deil Fondo formulan aplicando la Clrcular 3/2008,
de 11 de septiembre, de la Comision Macional del Mercado de Valores, que adapla la
normativa contable para |nstituciones de Inversion Colectiva al nuevo Plan General de
Contabiiidad, aprobado por el Real Decreto 151472007, En este sentido, de acuerdo con o
establecido en la Norma Transitoria Segunda de |5 citada Circular, se han considerado |as
presentes cuentas anuales como cuentas anuales iniciales, por lo que no se Incluyen citras
comparativas. En la nota 12 de la memoria adjunta, " Aspectos derfvados de la transicidn a
las nuevas normas contables”, se incorporan el balance de situacién y Is cuenta de pérdidas
¥ ganancias Incluidos en las cuentas anuales aprobadas del efercicio 2007, que fueran
formuladas aplicando los principios y normas contables generalmente aceptados en la
normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio, junte con una explicacion de las principales
diferancias entre dichos principios y normas contables y 105 actuales, asl como |a
cuantificacidn del impacto gue produce esta variacion de criterios contables en el
patrimonio neto &l 31 de diciembre de 2008, fecha de transicidén. Nuestra opinidn se refiere
excluslvamente a las cuentas anuales del efercicio 2008, Con techa 4 de abril de 2008
emitimes nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2007,
{ormiladas de conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados
en la normativa espafiola vigentes en dicho ejarcicio, en el que expresamas Una apinion
favorable.
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3. Er nuestra apinion, 1as cuentas anuales del gjercicio 2008 atfjuntas expresan; en
todos tos aspectos significativas, 1a imagen fiel del natrimonio y de \a situacion tinanciera de
DIMFONDO. FONDO DE INV ERSION al 31 de diciernbre d& 2008 y de o5 regultados de sUs
aperacionss y de los cambios en el patrimonio nete correspondigntes al ejercicio anual
yerminatdo en dicha fecha ¥ contienan la inform acifn necesaria y sijliciente para su
intarpretacion y comprensian adecuada, de canfarmidad con los principios y narmas
contables gene raimente aceptados en |3 normativa 25pa fiola que resultan e aplicacion

4. £} informe de g ctidin adjunto dal ejercicio 2008 contiene 1as explicationes que los
dministradores de la sociadad Gestora cansideran gportunas <qpre la situacion de
DINFONDOQ, FONDO DE INVERSION, 13 eyolucidn de sus pegocios y sobre glros asuntosy no
{orma parte |ntegrante oo |as cugntas anuales, Hemos yerificado que la inlormacion
contabie gue contiens gl citado intorma de gestion concuerda con ia de las cuentas anualas
del ejercicia 3008, Nuestro trabajo como auditores se lirnita a la yetificacion del informe de
gestion con el aicance mencionado en este mismo parrafo y no icluye |a revisian de
informatién distinla de la obtenlda 2 partir detos regisiros contables del Fondo.
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DINFONDO, FONDO DE INVERSION

Cuenta de Pérdidas y Ganancius
para el ejercicic anunl terminado ¢f 31 de diciembre de 2008
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DINFONDQ, FONDO DE INVERSION

Estado de cambios en ol patrimanio geto
pira gl eleroliolo amual lerminado el 3| de diciembre de 2008

ESTADD DE INGRESOS ¥ GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL FJERCICTO
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DINFONDO, FONDO DE INVERSION

Memoria de lus Cueentas Anuolos
ded ejercicio 2008

1 ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

DINFONDO, Fondo de Inversién, (en adelante ol Fondo), €5 una Institucion de [nversién
Colectiva, constimida en Madrid el 1 de julic de 1991, por un periodo de tiempo indefinido.

I.& normativa reguladors basica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectivie, en el Real Decreto 13092005, de 4 de noviembre, de
aplicacidn o partir de 9 de noviembre de 2005, que desarrolla la anterior Ley, én In Ley
24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores y en la Orden Ministerial de 30 de julio de
1992, sl coma en Iy circulares emitiday por la Comisidn Nacional del Mercado de Valores
que regulan lus Instituciones de Inversion Colectiva.

El Fondo esta inscrito con el ndmero 261 en el Registro de Instiluciones de lnversion
Colectiva de la Comisidn Nacionnl del Mercado de Valores, desde ol dis 1 de agosto de

1991,

El Fondo es un patrinsonio perteneciente a una pluralidad de inversores, cuyo derecho de
propiedad se fepresenta mediante un certificado de participacién. Es administrado por una
Sociedad Crestorn, con el concurso de una Entidad Depositaria, que realizs uns labor de
control v vigilancia,

El exclusivo objeto del Fondo es Ia adquisicidn, tenencia, disfrute, administracion en genernl
¥ enajenacion de valores mobiliarios y otros setivos financieros purs compensar, por una
adecuada composicidn de sus activos. los Hesgos v los tipos de rendimientos, sin
participacion mayoritaria econdmica o palitica en otras sociedades,

La vocacién inversora del Fondo establecida en su Folleto es “Retia fija Mixtn™, La cartér
del fondo estard compuesta por Rentn Fija. tanto publica como privada, con un minimo del
0% del patrimonio ¥ por Rents Variable eon un miximo del 10% del mismo.

Lit comision de gestién que se liquida o Gestifonsa, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectivi, S.A. se caleula diariamente y s satisface mensualmente. El tipo
aplicado es el 1,25% anual sobre el patrimonio del Fondo.

Lo gastos de custodia que se abonan 1 Banco Caminos, $.A. e caleulan aplicando el 0,109
arual, al valor efective del patrimonio custodiado,




DINFONDO, FONDO DE INVERSION

Memorin de |as Cuestas Andale:
del gjreicia 2004

La gestién y ndministracion del Fondo a 31 de diciembre de 2008 esti encomendada a
Gestifonss, S.G.LLC., S A, (forma parte del Grupo Banco Caminos), inscrita en el mimero
126 en ¢l Registro Administrativo de las Sociedades Gestorus de Instituciones de Inversion
Colectiva, con domicilio en Madrid, calle Almagro, . La Entidad Deposimria es Banco
Caminos, S.A., que figura inscrita con el nimero 102 en el Registro Administrativo de
Entidades Depositarias de Instituciones de Inversidon Colective, con domicilio social en

Madrid, calle Almagro, 8.

La nortnativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos:

Ll

Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3 millones de earos.

Manteaimiento de un porcentaje minimo ded 3% de sus activos liguidos en efectivo o
en cuenta corriente en el banco depositario o en adguisiciones temporales de actives a
un dia de valores de Deudn Publics,

Inversidn en valares negociables ¢ instrumentos financieres, admitidos a cotizacion en
bolsas de valores o en otros mercados o sistemas organizados de negociacion,
clulyuiern que sea el Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los
requisitos indicados en la legislacion vigente. Del mismo modo podran invertir en
depositos  boncarios, necionss y  particlpaciones de otrms LLC., matrumentos
financieros derivados, instrumentos del mercado monetario v valores no cotizados.,

Las inversiones en instrumentos finnncieros derivados estin reguladas por el articulo
39 del Real Decreto 130942005, donde se establecen determinados limites para la
utitizacitn de estos instrumenitos y por la Orden EHA 88872008 de 27 de marza, sobre
operaciones de las instituciones de inversitn colectiva de cardcter financiern con
nstrumentos financieros derivados,

Establecimientn de unos parcentajes méximos de concentracidn de inversiones,
Obligacion de que lo cartern de valores esté bajo 1a custodia de Ia entidad depositaria,
Nimero de participes no podrd ser inferdor a 100,

Obligacitn de remitir los estados de informagion reservada que se citan en |a Norma
21* de la Cireular 3/2008 a la Comision Nacional del Mereado de Valores en el nlazo
indicado en dicha Norma.

Régimen especinl de tributacian.




DINFONDO, FONDO DE INVERSION

Mamoris d= b Cientas Anuales
del efercicio 2008

2, BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

o) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales adjuntas se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido
formuladas con ¢l objeto de mostrar la imagen fiel del patrddmonio, de la situacion financiera,
de los resultados de las operaciones y de los cambios de la situacion financiera del Fondo,

Las Cuentas Anuales del ejercicio, han sido formuladas por el Consejo de Administracidn de
In Sociedad, ¥ se someterin a la aprobacion de Ia Junia General de Accionistas de lo misma,
estimindose que serin aprobadas sin ningiin cambio significativo.

b) Principios contables

Se han eplicado los principics contables bdsicos sdmitidos con cardcter general y de
conformidad con Is Circular 32008, de 11 de septiembre, de la CNM.V,

o) Comparacion de la informacidn

Dados los cambios en materid de normas contables introducidas por la Cireular 3/2008, de la
C.N-M. V., sobre normas contables, cuentas anuales, y estados de informacidn reservada de
las instituciones de inversion colectiva, & los efectos de la obligncidn establecida en el
articulo 35.6 del Cédigo de Comercio, ¥ 4 los efectos derivados a la aplicacion del PrinCipio
de uniformidad y del requisitt de compambilidad, las cuentas anuales adjunias
correspondientes al ejercicio 2008 se han considerado cuentas anuales iniciales, por lo que no
se reflejan cifras comparativas en las citadas cuentas,

En la Neta 12 de esta memoria, conforme a lo estblecido en la Norma Transitorin Segunda
de la citada Circular, se incluyen ¢l balance de situacién v la cuenta de pérdidas ¥ ganancing
que s¢ incluyeron en lus Cuentas Anuales del ejercicio 2007 que s¢ elaboraron con la anti gua
mormativa contable, Adicionalmente, en esta Nota también se incluyen los criterios v los
efectos que ha supuesto la transicion a la nueva normativa,

Asimismo, s¢ ha de indicar que dado que In fecha de primers aplicacion de la citndn Circular
372008 25 ¢l 31 de diciembre de 2008, los principios ¥ normas de valoracién utilizados para 1a
elaboracidn de lu cuenta de pérdidas v ganancias del ejercicio anval terminado el 31 de
diciembre de 2008 Inclulda en éstas Cucntas Anuales son los recogidos en Ia Circular 7/1990
te la C.N.M.V, El impacto que hubiese tenido en ¢l resultado del Fondo a 31 de diciembre de
fgﬂﬂ la aplicacion de la Circular 3/2008 desde el | de enero de 2008 se describe en 1o Nota




DINFONDO, FONDO DE INVERSION

Memoris de las Cusntas Amunlss
del ejercicio 2008

NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Empresa en funcionsmiento

a)
[l Consgjo de Administracion de Gestifonsa, S.G.LLC., S.A. ha considerado que lo pestitn
deél Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los principios y
eriterios contables no tene el propdsity de determinar el valor del patrimonic neto a efectos
de su transmisién global o purcial, ni el importe resultante en caso de su liguidacidn total.

No ohstante, dada |a naturaleza especifica del Fonde y su cardeter abierto, las normas
cuntables tendrin como  finalidad la  determinacidn del wvalor lguidative de Ins

participaciongs.

b)  Reconogimiento de ingresos v gastos

Los ingresos y gnstos s¢ reconocen en la cuenta de pérdidas v panancias de acuerdo con el
principio de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

En aplicacion de este eriterio y a efectos del cdleulo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diarinmente como sigue:

. Los intereses activos de las inversiones Gnancicras se periodifican de douerdo con la
mea inferna de rentabilidad de las operaciones.

. Los Ingresos de dividendos se reconocen en ln cuents de pérdidas ¥ gananeias en ln
techa que declare el derecho & percibirlos.

. El resto de ingresos o gasios referidos a un perlodo, se periodifican linealmente a Jo
largo del mismo.

La periodificacién de los infereses provenientes de la cartera de activas financieros se
efectim, cuslquicra que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo “Intereses de T
Cartera de Inversién” y abono simultinee a la cuenta de pérdidas v ganancias,

c) Deudares

La valoracidn iniclal se realiza por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es ¢l
precio de da transaccitn, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregadn mas
los cosles de trunsaccion que les scan directamente atribuibles,

Mientras ls valomcién posterior se huce a su coste amartizado. Los infereses devengados se
contabilizan ¢n In cuenty de pérdidas v ganancias, aplicando el método del tipo de interds
efctive. No dbstante, aquellas partldas cuyo importe se espers recibir en un plaza de tiempo
mierior a un-afio, ¢ valoran por su valor nominal,

i




DINFONDO, FONDO DE INVERSION

Mamiora de ol Coentas Anoales
] sjercicio 2004

Las pérdidas por deterioro del valor de los partidas a cobrar se caleulan teniendo en cuenta los
flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calcolado en el
momento del reconocimiento, Las comecciones valorativas por deterioro asi como su
reversidn se reconoCen Como un gaito o un ingreso en la cuenta de pérdidas v ganancias,

d) Cartera de inversiones financieras

Los aetivos financieros en los que invierte el Fondo, se clasifican, a efectos de su valoracion
como: “Otros activos financieros o valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y

{ianancins®,

Los activos financieros integrantes de la cartera del Fondo se valoran inicialmente par su
valor razonable, neto del cupdn corrido, en su caso. Este valor razonahle incluye. ademis de
Ia contraprestacion entregada, los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a

In operacion.

Las inversiomes en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a la fecha de
adguisicitn de los tiulos.

d.l) Valoreidn posterior

Los actives financieros se valoran diadamente & valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue &e incurren on su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor
razonabie se imputan en |a cuenta de pérdidas y gananciss. Cuando el valor ruzonable incluye
los infereses explicilos devengados, a efectos de determinar lus varisciones en el valor
razonable se tienen en cuenta los saldos de Ia cuenta “Intercses de la cartera de inversidn®™, En
cl casp de venta de derechos preferontes de suscripeion y similares o segregacidn de los
mismos para ejercitarlos, ef importe de los derechos disminuye ls valoracion de fos activos de
los que proceden. Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se
atiende a las siguientes reglas:

. Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable és sy valor de mercudo
considerndo como tul en que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dig de
referencia, si existe, ¢ inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado, si no
existiera precio oficial de cierre.




DINFONDO, FONDO DE INVERSION

Memaria de lns Cueritng Amisles
del ejercicio 2008

Valores representatives de deuda colizados: su valor razonable e el precio de
colizacion en un mercado, siempre y coando éste es activo ¥ los precios se obtienen de
forma consistente, Cuando los precios de cotizacién no estin disponibles, el valor
razotable s¢ corresponde con el precio de lu trunsaccidn mds reciente siempre que no
haya habide un cambio significativo en las circunstancins econémicas desde el
maomento de la transaccion. En este caso, el valor razanable refleja ese cambio en las
condiciones. En caso de que no exista mercado active se aplican técnicas de
valoracidn que son de general sceptacitn ¥ que utilizan en lo mayor medida pasible
dmos observables de meveado en particular la situacidn actual de tipo de interés v el
riesgo de crédito del emisor,

Las inversiones en moneds extranjern se valoran gl tipo de cambio de cierre publicado
por el Baneo Central Furopeo, Las diferencias de cambio que se produzean, se tratan
conjuntamente con [as pérdidas v ganancias derivadas de la valorncion,

Mreductos derivados

Contratos de futuros y operaciones a plazo: Las contratos dé futuros ¥ lus operaciones
d compra - ventd & plazo se coniabilizan en el momenio de su contratacién v hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato segin comresponda, en
las cuentus de compromiso, por el importe nominal camprometido.

[as diferencias que sufjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos contratod se reflejan en pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o
diferencios positivas, cobro o diferencias negativas se registran en la cuents
“Resultado por operaciones con derivados” o “Variacién del valar mzonable en
lnsn'mn-nmn_s financietos, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
s¢ hayan liguidado o mo, utilizando como contrapartida la cuents “Derivados”, de {a
cartera intetior o exterior del activo o el pasivo del balance, s¢giin cormesponda.

£) Monedn extranjers
La moneda funcional y de presentacion del Fondo es e euro,

Se considerun como partidas monctarias del Fondo la tesorerfa, Jos valores representativos de
deuds y los débitas y eréditos ajenos a la cartera de instrumentos nancieros,

3¢ consideran como partidas no monetarias aquellns no incluidas en ef apartado anterior,
enire ellas los instrumentos financieros dertvados ¥ los instrumentos de patrimonio,

=




DINFONDIO, FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Asunles
del efercicio 2008

I.og saldos actives ¥ pasivos en moneda extranjera se valoran al fipe de cambio de cierre
publicado por el Banco Central Europeo. Las diferencias que se producen respecto al cambio
histdrico se registrun de la siguiente forma:

Las partidas monetarias ¥ las partidas no monetarias que formen parte de i cartera de
instrumentos financieros se valoran al tipo de cambio de contndo a ln fecha de
viloracian, o én su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fechu.

. En el caso de partidas monelarias que sean tesorerin v débitos y créditos, las
diferencins de cambio, tanto positives come negativas, que se originert ¢n este
proceso, se reconocen en la cuenta de pérdidns y ganancias bajo ol cpigrafe
“Diferencias de cambio™,

. Par £ resto de partidas monetarios y las partidas no monetarias que formen parte de
la cartern de Instrumentos flnancieros, las diferencios de cambio se  tratan
conjuntamente con lns perdidas ¥ gunancias derivadas de de la valomcion,

Lus partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio
de la fecha de registro inicial,
fl Pasivos financieros

Los pasivos financicros se clasifican, n efectos de su valoracitn, como débitos v partidas a
pigar, excepto cuands se tmia de instramentos derivados, que se consideran como pasivos
fifancieros a valor razonable con cambios en la coenta de perdidas y ganancias.

Los pasivos financieros se valoran inicialmente por su vulor razonable que s¢ comresponde
can ln contraprestacién recibida mjustads por los costes de transaccién que les scan
directamente atribuibles.

Valoracion posterior

. Diébitos y partidas & pagar: ‘se valoran a su coste amortizado, No nbstante. aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
pueden valorar g su valor nominal.

. Pasiyos financieros n valor razonnble con cambios en In cuenta de pérdidas y
panantias: La valoracién de los pasivos incluidos en estn cilcgoria se realiza de
#cuerdo o los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en Ia
cuenta de pérdidas y ganancias (Ver apartado d) de esta Notn),
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g) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto o recanocer en la cuenta
de pérdidas y panancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuests carriente y
¢l gasto o ingreso por el impuesto diferido,

Los derechos o compensar en gjervicios posterjores por pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un setive por impuesio diferido en ningln caso, v stlo se reconocen
mediante In compensacion del gasto por impuesto cusndo el Fondo genera resultados

positivos,

h) Valor liquidativo

El valor liquidative de las purticipaciones en el Fondo se calcula diariamente, v es el
resultado de dividir el patrimonio, determinado segin las normas establecidas en la Circular
62008 y en el articulo 48 del Real Decreto 1309/2003, de la Comisién Naciona! del Mercado
de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacidn a la fecha de caleulo,

i Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por ¢l importe eféctivamente suscrito o reembalsada con abono o €nrgo
respectivamente, al epigrafe *“Participes” del Pasivo del balance de situscitn del Fondo.

El precii de Ias participaciones serd el valor liquidative correspondiente al mismo dia de
soliciud del imeresado, determinindose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas como el efectivo 2 reembolsar en su caso.

En e perindo que media entre 1a solicitud y la determinacian efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registr en el capitulo “Deudores” del Activo del
balance de situacion del Fondo, o en su caso en “Otros acreedores” del Pasivo del balance de
situacion del Fondo,

Una vez finalizado el ejercicio econdmico, el resultado del gferciciv del Fondo, sed beneficio
0 perdida, que no vaya a ser distribuido en dividendos en caso de beneficios, se imputa ul
saldo de Ia cuenta “Participes™ del patrimonio del Fondo,
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4,  DEUDORES

El detalle de este epigrafe es ¢l siguiente

_Miles de euros

Administraciones Piblicas deodoras (nota 7) T4
Chros deudores 38
1OTAL 67

El saldo de ln cuenta “Otros deudores * corresponde, principalmente, a los depésitos por
operaciones con fuluros en concepto de parantia de las posiciones abiertas,

Todos los saldos vencen en el ejercicio 2009,

4, CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

A 31 de diciembre de 2008, los valores del Fondo son custodiados por Bance Caminos; S.A.
(Eﬂndmipﬂm Depositaria), no enconinindose pignorados ni cedidos en parantis de ofras
o SIOnes.

31, Otros activos a valor razonable con cambios an la cuenta de pérdidas ¥ panancips,

El desglose por epigrafes es el sipuiente:

a) Valores representativos de deuda
_Miles de curos

Cartera imlerior
Lreuda piblicas *::g
Renta fija privady cotizida 2901
Adquisicion remporal de aotivos .-Hil
Cantera exterios G332

Renta fifa privais cotizada 632
554 ||
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Al 31 de diciembre de 2008 los intereses devengados no vencidos de los valores
representativos de deuda ascienden 4 64 miles de euros ¥ estin incluidos en los saldos que

ﬁgurmﬂ-ﬂcf cuadim antertor,

Los importes por vencimientos de los valores representativos de deuda son los siguientes:

Blley de euros
ML
2004 210 2011 012 siguientes Tatal
Cariera inlerior 144 157 305 532 1.834 4.052
Cariers exlerior - 348 . i) 103 a3z
1184 343 305 T3 1937 4684
b) Instrumentos de patrimonio
Miles do earos
Cartera lnterior 73T
Actiones ndmitidas s cotlracidn 237
237
e ——
o) Brerivados
El detalle al 31 de diciembre de 2008 de lus operaciones de derivados es como sigue:
bfkles de el
Hiinere de !
Derivmds Exintrals hlerpads Vencimieni: coanpramelid
Firtunes BV A X MEFF ihi ]
Fiibiecs [Berndanin &3 MEFF ﬂ]ﬂh ;;
Fturcs Bepunl o MEFF 30ame ¥
Figurm B3O fi MEFF TN 41
Futnim Tekfsicn 2 MWEFF ERRRT] 1
Firtme IREY 2 LIEFF [T 1
42

Loy resultados negativos contabilizados por estas operaciones durante el ejercicio 2008 v que
=8 ehcuentman registrados en ln Cuentn de Pérdidas y Gananeias en el epigrafe "Detenoro y
resultado por enajennciones en instrumentos financieros por eperaciones con derivados” han
ascendido o 92 miles de eurns,
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52 Determinaciom del valor razonable de la cartera de inversiones financiems

A contimuacion se detalla como el Fondo ha determinado el valor razonable de sus activos
financieros al 31 de diciembre de 2008:

Mliles de ewrg
Yinloracidn
medints thenboas
due utan yiridhies
Catlzzcldn de ohneryobies en el
Inetoado

=T
Activas fname feens & valir rassauble eon canhlos e pétdidas v genancins
Walared répreseniasivos do ditidy i s
Instrumentes de patrimenie 1 ;
Dherivagdon e ~
Total - e

Los instrumentos financieros que se han valorado a través de técnicas de valoracion quie usan
variables pbservables en el mercado han supuesto una contabilizacién de una plusvalla de 51
miles de euros a 31 de diciembre de 2008 en el epigrafe de “Reservas” (dado que ests fecha
es la de priment aplicacidn de Ia nueva circular contable) v de una minusvalia de 20] miles
de euros en el epigrale de la cuenta de pérdidas y ganancias “Variacion del valor razonable de
instrumentos financieros”,

Las téenicas de valoracion que usan variables observables en ¢l mercado han consistido en
valorar por descuento de flujos wtilizando la curva implicita de mercado y aplicando lns
precios obtenidos de proveedores de servicios de informacién que  construven sus precios
sotbre la base de precios comunicados por contribuidores (Bloom berg)

%3 Informacidn sobre la naturaless y el nivel de Hesgo procedente de instrumenios
financicros,

53.1. Riesgo de erddito

Se detalla » continuacion la calificacion crediticia de los emisores de valores representativas
de deuda al 31 de diciembre de 2004§:

Miles de curos

walores
represenbitivios de

Risling deuda
MAR (SRP) 2183
AA(S&P 133
A= E&JI &72
BBB+(S&P) 538
BEB [S&P) 132
Total 4,654
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La distribucién, en funcidn del pais de residencis de los emisores de los valores
representativos de deudn de la cartera exterior, es la siguiente:

biles de suron
Yalores
representativon de
Paly deuds

Aldemanis 103
Espaftu 520

Total r—tt

5.3 Riesgo de mercado
i) Valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio

a.l)  Riesgo detipo de interés

Al 31 de diciembre, ln composicién de los valones representativos de dendn, en funcidn si
tiene tipn de intorés fijo o variable, es la siguiente:

Miles de eurog
Valorss
represotativies
de deutn

Con tipo de interds fijo 2,532
Con tipo de interds variable 2,152

Tetal 4684

La d}nciﬁn modificada refleja In sensibilidad del valor de los activos a los movimientos en
los tipos-de interés,

La duracién modificada de la carera de aetivos de renta fija es def 2,37

82)  Riesgo de tipo de cambi

'l_'njtfus los instrumentos financierss del Fondo estin denominadis en euros, por lo que no hay
nesgo de tipo de cambio,

54, Operaciones con partes vinculadas

Dl-u‘nﬂjn: el ejercicio 2008 ¢l Fondo realizd comprits ¥ ventas de valores o instrumentos
finuncicros con |y Entidad Depositaria por importe de 188.499 v 187.657 miles de 2uros,
rEspectivamente,
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Durante el ejercicio 2008 no se han adquindo valores o instrumentos financieros emitidos o
avalados por alguns entidad del grupo de fa Gestora o Depositario, o de les que alguno de
dstos ha petuado como colocador, asegurador, director o asesor, ni se han prestado valores o

entidades vinculadas.

Durante ¢l ejerciciv 2008 no se han producido adquisiciones de valores o instrumentos
{inancieros cuyn contrapartida haya sido una entidad del grupo de Ia Gestora o Depositario, u
otra [nstitucion de Inversion Colectiva gestionadn por la misma Gestora.

Todas lns operaciones vinculadas indicadas en los parmafos anteriores se han realizndo o
precio de mercado,

6. TESORERIA

La tesorerin recoge los saldos de las cuenta corriente que e Fondo mantiene en Banto
Caminos, S.A., y el exceso de gamntia que el Fondo mantiene con Ahormo Corporacitn
Financiers 8.V, S.A. por la operativa realizada en futuros. Durante 2l primer semestre de
2008 la cuenta corriente con Banco Caminos ha estado remunerada a un 3,35% y durante e
scgundo semestre del ejercicio o una 4,15%. Los saldos de Tesoreria son de libre disposician
por el Fondo.

7. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

El nimero de participaciones a 31 de diciembre de 2008 se eleva o §.052,99 correspondientes
a IIEEE_nu:ntas de participes, con un valor liquidativo de 636,1608 euros cuda una. Todas las
participaciones estin representadas por cotizaciones sin valor nominal y confieren o sus
titulures un derecho de propiedad sobre &l Fonda,

Hﬂi'}ﬂﬁil{ﬂ participes cuya participaciin represente un porcentaje igual o supetior ul 20 % del
patrimonio def Fondo.
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8 ACREEDORES
Fl detalle de este epigrafe a 3| de diciembre de 2008 es el siguiente:

Miles de suros

Comisiones a piis 13
Administrociings Pibiicas (oota 3) 3
Ciros pereiores 4

a0

Todos loz saldos véncen en el ejerciclo 2009,

9, SITUACION FISCAL

El detulle de los saldos mantenidos con administraciones piblicas al 31 de diciembre de 2008
es el siguiente:

o Miled de sgros

Administraciones pablicas deudaray (nota 4) 29
Administraciones piblicas screedoras (notd §) i3

26

El Fondo estd acogido al régimen fiscal establecido en ¢l Real Decreto Legislativo 4/2004, de
3 de marzo por el gue se aprueba e texto refundido de lo Ley del Impuesto sobre Sociedades
y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

Ehe acuerdo con In legislacion vigente, loy impuestos no pueden considerirse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
;Il_lffmdadn fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripicion de cuatro afios, Al 31 de
diciemmbre de _zm;s. ¢l Fondo tiene abiertos a inspeccidn por las sutoridades fiscales todos los
tmpuestos principales que le son de aplicacion pam los ejercicios no prescritos. Loy
Administradores de [n Socledad Gestora no edperan que, en caso de inspeccidn del Fondo,
surjan pasivos adicionales de importe significativo,
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La coneiliacién entre el importe neto de los ingresos y pastos del ejercicio y la base
imponikle del impuesto sobre beneficios para el gjercicio 2008 es la siguiente:

Mlkest dy guros
Tegredon. ¥ gusion
Ciiaima dit Periliidas 5 ilrreiimee imputlis al
Cinnlas i
Atirrienliag” Aumemn!
(DG s [Dismirmziones )
Euldo de mpteacs ¥ gratos del gjerdiuio LT 2
Iimpusss jibre Socidales - \
Diferenviss perminieiies -
[hlereticing tenzpnrariis
«Zxm urigEn £ el mjermicio ]
&1 ITIgER I CiEN I EriGTEE _ _ ;
Chimpesuciia do bises imponibles regatims d= ejerricios anterioes .
Fiae smponifibe {resiliido Eal) 1Ill'li (]
Croam Ingzgra - |
Etensaicrst ¥ pajlos & (nemis I
(7] 1

Cumn & pager {devidvid )

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas v al cileulo estimado
parn 2008, el Fondo dispome de las siguientes bases imponibles o compensar eventuales
beneficios fiscales futurps.

Afiode origen  Compensables hasta  Miles de euros

2008 23 1

10.  INFORMACION SOBRE MEDID AMBIENTE

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, ¥y en todo caso
adecuadamente cubierios los ricsgos medicambientales que se pudieran derivir de su
uctividad, v estiman que no surgirin pasives adicionales relacionados con dichos riesgos. El
Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones rolacionadas con dichos riesgos,
durante ¢l efercicio terminado o 31 de diciembre de 2008,

1. OTRA INFORMACION

dlfs honorarios de suditoria cormespondientes al ejercicio anual terminado én 31 de diciembre
Iﬂfﬂi han ascendido a 6 miles de curos, con independencia del momento de su facturacion.
J"le_rmsmﬂ. durante el gjercicto 2008 no se ha prestade al Fondo ningin otro servicio por la
saciedad suditera ni por otmas sociedades vinculadas 3 ella.
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ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS
CONTABLES

12.

Como se ha indicado en ls Nots 2, las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2008 se presentan de conformidad con las disposiciones de 1a Circular 32008,
de 11 de septiembte, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, habiéndose tomado
camo fecha de transicion el 31 de diciembre de 2008. En este sentido, de scuerdo con lo
estiblecido en la Norma transitoris segpunda de la citada Circular, 5 fos efectos de Ia
obligacidn establecida en el articulo 35.6 del Codigo de Comercio, ¥ a los efectos derivados
de la aplicaciin del principio de uniformidad y del requisite de comparabilidad, lus cuentas
anuales adjunias cormrespondicntes al ejercicio 2008 ¢ han considerado cuentus snuales
iniciales, por lo que no se reflejan cifras compurativas en las citadas cuentns,

A coptinuscidn se incluye, de scuerdo con Ia informacidn requerlda la Norma transitoris
segunda de la Circular 3/7008, de 11 de septizmbre, de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, la siguiente informacion:

) Balance v cuents de Pérdidas y Ganoncias del Fondo al 31 de diciembre de 2007
(mcluido en las cuentas anuales del ¢jercicio 2007).

b} Explicacidn de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados hastn
el 31 de diciembre de 2008 v los wilizados a partir de dicha fechn.

c) Conciliacion a 31 de dictembre de 2008 (fecha de tmansicidn) entre ¢l patrimonio
atribuido a participes caleulado con los eriterios de ln Cireular 3/2008 v los fondos
propios obtenides por aplicacion de la Circular 7/1990 de fa Comisidn Naclonal del
Mercado de Valores,

d)  Resultado a 31 de diciembre de 2008 caleulndo si se hubissen aplicado las nuevos
principios comtables (Circular 3/2008) para la elaboracion de la cuenta de pérdidas v
ganancias desde el | de enere de 2008.
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Balance v cuenta de Pérdidas y Gonancins del Fondo al 31 de diciembre de 2007

9 (incluido en las cuentas anuales del ejercicio 2007).

Balunce de situaciin al 31 de diciembre de 2007

fdiles deeuros

Actiyg
Active cirulante
Theudorei 93
Carterit de inversiones financierss 7.212
Tesareria 99
Alusses por perlodificacion (13
Pasiva
Fomders propios
Participies (170}
Fesulindos de efercicing antetiones 17173
Peérdidad y gananciis {Beneficio o Pérdida) 285
T.3E8
A.n;mlfmu & coplo plao
Comiziencs a pagar 16
Administmciones pdblicis 3
Diron pereedores 3
Afustes pur perfodificacidn i
15
Todal pasive 403
Cuentis e I'Iﬂlgﬂ-*_o.' compromiso ERY
8T

Utras cuemas de orden
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Caenta de pérdidns ¥ ganuncias para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007

Miles do suros
lzresos de laa actividades ordinarins
Ingresos financiiros kb )
Dividendos ) 1§
Interesrs de Hiilos de renta fija ¥y actives monetarios 334
Interesss harigarios 1
(Mros intereses 3
Beneficho en venta ¥ amartizaciin de activos financieros i
Total ingresos d¢ las actividades ordinariss T43
Ciastos de lun acrividades ordinarias
Clastos de explolacitn 1 r:;
Servicios exleriores (%
(Mros gastons de gestidn omriente {105
Grastos financioros &)
Variacion de lan provisionegs de - inversiones finmmcierm 26
Pérdiclis em verita v gmartizagicn de activos financleros 318
Totnl gastos de las actividades ordinnrizs (457)
Resulmdos extracrdinanios
Ciamtoa extraord inarios =
Ingresns giiracrdinarios .
Beneficios antes de impueston 288
Impugsto gobre Soowdndes 5
(itros impoesios = )
Heneficiog del efercicie 285

b)  Explicaciin de las principales diferencias entre los criterios contables splicados hasta
el 31 de diciembre de 2008 y los utilizades a partir de dichs fecha.

Lnls diferenciss entre los critérios contables aplicados hasta 31 de diciembre de 2008
(Circular 711990) y los utilizados a partir de dicha fecha, con la aplicacian de ls Circulur
372008 de la Comision Nacional del Mercadn de Valores, se detallan seguidnmente:

. Nuevo estado contable en las cuentas anuales

Li nueva D’J:In'-l.'lﬂti"i:'ﬂ contable ha mtroducido un muevo estado contible en las cuentns anunles:
el estado de cambios en el patrimonio neto, el cual se presenta en dos documentos, el estado
de ingresos y gastos reconocidos, v el estado total de cambios en el patrimonio neto.
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Combios en normas de registro v valoracion

Las normes de registro y valoracidn aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la

: im de las cuentas amumles del ejervicio terminado el 31 de diciembre de 2008 ¢
: ﬂ;ﬂiﬂﬂ-ﬂ can mayor detalle en la Nota 3 de la presente memoria y son conformes a la nueva
‘pormativa contable surgida tras lo aprobacidn fa circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la
‘Comision Nacional del Mercado de Valores. Las principales diferencias entre estas normas
de registro y viloracion y [as aplicadas con la anterior normativa contable son las siguientes:

Moneda extranjers: Conforme a la anterior normativa contable fas cperaciones en
menedn extranjera s¢ contabilizaban al tipo de cambio vigente a lo fecha de la
transaceion. Disriamente, los diferencias que se producian respecto al cambio
histérico se registraban de la siguiente forma:

)

. Si procedinn de |a cartera de inversiones financieras se considerabun como
plusvalins o minusvaling latentes de canera.

- Si procedian de débitos o créditos las diferencias negativas se imputaban a
resultsdos, mientras que las diferencias positivas no realizadas se recogiun en
el pasivo del balance como ingresos a distribuir en varios ejercicios,

5§ procedian de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonaban
o cargaban, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Dentro del nuevo marco contable introducido por la Circular 3/2008, las diferencias
en maneds eXTranjera s¢ registran como sigue:

S) proceden de la caneras de mstrumentos financieros, las diferencias de
b ':'r:lmhiu s¢ (ralarin conjuntamente con las pérdidas v ganancias derivadas de la
OrECION.

5i proceden de la tesorerin, débitos o créditos, ests diferencius positivas o
negativas se abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas v
ganancias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio™ (Las diferencias positivas
en primers aplicacidén se han registrado en [a cuenta de “Reservas™).
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(i)

cl

Valorseion de las inversiones financieras: con el anterior marco contable, lo cartera de
sctivos financieros se registrabo por su coste de odguisicidn. Derivado de ln
valoracidn diaria de la cartera, las plusvaliss no reatizadas se contabilizaban, en sy
casa, como owrns cuentis de orden bajo el concepto de “plusvalius latentes de carterm™,
Cuandoe se producian minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por
depreciacion de valores mobiliafios con cargo # lu cuenta de pérdidas y ganancias.
Los nuevos criterios contables consideran ln carters de sctivos financieros camo
activos a valor razonable, y se clasifican como “Otros activos y pasivos financieros o
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™, Con estos nuevos criterios
contitbles, las plusvalins y minusvalias surgidas por ln valoracion diaria de o carters
de inversiones financieras se imputan o ln cuenta de pérdidas y panancias (Las
plusvalias latentes netns del efecto impositivo en primera aplicacidn se han registrado
en la cuenta de “Reservas™ v su efecto impositivo en In cuenta de “Acreedores™ {can
Administraciones Pablicasy).

Eliminacién del |uero cesante existente hasia ¢l 31 de diciembre de 2007, segin
Circular 7/1990,

Conciliacidn a 31 de diciembre de 2008 (fecha de transicidn) entre el patrimonio
atribuldo & partivipes caleulado con los criterios de la Circular 3/2008 y los fondas.
proplos obtenidos por aplicacitn de la Circular 7/1990 de ln Comisién Nacional del
Mercado de Valores,

La conciliacidén a 31 de diciembre de 2008 entre In cifre de fondos propios segin la Circular
711990 y el patrimonio ntribuido a participes obtenido segun eriterios de la Circular 3/2008 de
ln Comisidn Nacional del Mercado de Valores, &5 ln siguiente:

ke £ duros

Fondos propies al 31 de diclembee de 2068 (Clrcular 7/1990 CNMY) 5.06)

Pliwvalins intentes de cartera (netas del efecto impositive)

Patrimonio atribuido a participes al 31 de diciembre de 2008 (Circular 32008 CNMV)

&2

5123

~24-
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Memuoria de Iss Cuentas Anualés
del ejercicio 2008

d) Resultado a 31 de diciembre de 2008 calculado si se hubiesen onplicado las nuevos
principios contubles (Circular 3/72008) para lu elaboracion de la cuenta de perdidas y
ganancins desde el | de enero de 2008,

helifes de murnd

Resultdo incluido en 1o cuenta de pérdidas v ganancins {148}
Plusvalias lasentes que s han registrada en Reservas (netas ded efecto impositive) a2

Resiltado que se habria obtenido aplicendo los principios contables de lu Circullar 30008 (86

13.  HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacion por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora de estas Cuentas Anusles. no se ha producido ningin hecho significativo
digno de mencidn.
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DINFONDO, FONDO DE INVERSION

Inlorme de Geatlin
del efercicio 2008

1. EXPOSICION SOBRFE LA EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

El afic 2008 ha sido el peor afio pom ln economia desde ef final de la || Cierra mundial, con
crecimientos exagerados de Jos precios de las materias primas, altas volatilidades de lns
divisas crisis hipotecaria, burbuja inmohiliara, posiciones bajisia de Hedge funds, quichras
somadas como las de Bear Stearns, Lehman, desconfianzs genernlizads del sistema financiero

severn recesion que hu desembocad en un nueve modelo de wyudss & ambos ladoe del
atlantico que como un nuevo plan Marshal] intenta desbloguear la situacion sctual

En este entormo las bajadas de las bolsas han sido histéricas:

IBEX 35: -39.43%
CAC 40: -42 69%
FTSE 100: =31.97%
MIBTEL: A8 40%
Nikker: -42.12%
HANG SENG: -65.65%
Muoso: =72, 7%
S&P: =38.50%
Dow Jones: -33.85%
Nasdag: -0 54%,

Lo depreciacion de Jos activos de Renta Fija genetalizadn, las fuertes baindas de tipos de
nterés intentd reducirla:

Ineremenio en tanto porcienta de log spread contra deuda alemana:
Investment grade: +264%;

AAA; +274%
AA: +204%;
A: +2049
BBB: +2B5%,
HIGH YIELD: +368%
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DINFONDO, FONDO DE INVERSION

Informe de Cestion
del ejencicip 2008

2. EXPOSICION SOBRE LA EVOLUCION DE LOS NEGOCTOS

Dinfondo F.L ¢s un fondo de Renta fija Mixts que coenta a 3] de diciembre de 2008 con un
patrimonio de 5.122,999.99 euros repartido entre 166 participes.

3, EVOLUCION PREVISIELE DEL FONDO

A lo lurgo del ejercicio 2009 por la naturaleza de las inversiones de la sociedad, su evolucidn
estd direetamente ligads 4 la actuscidn del mercado de valores, en la que estd invértido su
activo, Es previsible dads la situgcion de dificultad econdmica actual que persista o
volatilidad sunque con una tendencia a reducirse en ¢l dliimo semestre del afio, Se tiene
previsto mantener una politica de inversion de carficter defensivo para minorar los efectos de
la tendencia actual de los mercados,

4. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPULS DEL
EJERCICIO

Nu se han producida,
5 INVESTIGACION Y DESARROLLO

Dado el objeto social de la Sociedad no se han desarrollado actividsdes en materia de
Investigneion v desarrollo,

6. ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

No procede

7. POLITICA DE GESTION Y RIESGOS

Par su actividad, el usp de instramentos financieros estd destinado a la consecuoion de su
objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgos de flujos de cajn de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por |a
Circular 32008 de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores,
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Formuladion de lus Cuentas Anuales y del Informe de Gestion
del ejerchcio 2008

Las Cuentas Anuales ¢ Informe de Gestion que anteceden, de DINFONDO, FONDO DE
INVERSION, correspondientes al cjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008,
constan do 27 paginos, han sido formuladas por todos los miembros del Conscjo de
Administracidn de Gestifonsa, Sociedad Gestora de Instituciones de Tnversion Colectiva,
5.A. ¢l dia 26 de febrero de 2009,

El Consejo de Administracion de GESTIFONSA, S.G.1LC., S.A.
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D. José Andrés Fe uriin D_José M* Ruiz de Ojeda v Gurcin Escudero
Presidente del o Vicepresidente
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D, Leonardo Torres-{h orres-uevedo

Consgjern -

D. José Rumey de Soldev
Consgjero




