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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Gesconsult Ledn Valores Mixto Flexible, Fondo de Inversidn (en adelante, el
Fondo), por encargo del Consejo de Administracion de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
€s expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de Ias cuentas anuales
del gjercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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GESCONSULT LEON VALORES MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros}

ACTIVO

31-12-2013

31-12:2012 ()

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2013

31122042 ()

ACTIVO NO CORRIENTE

Inmovilizado intangible

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

Fondos reemboisables
participes o accionistas

atribuldos @

29.228.739,17

24.912.238,18

79.228.739,17

24,912,238,18

inmoviilzade material - Capital - -
Bienes Inmuebles de uso propio - - Participes 24 563.561,42 24.330.472,85
Maobitiaric y enseres - - Prima de emisidn - -
Actives por Impueste diferldo - - Resarvas 107,253,711 107.253.71
ACTIVO CGORRIENTE 29.863.409,95 25.003.995,64 {Acciones propias) - -
Deudores 568.607 47 446.657,23 Resuitados de ejercicios anteriores - -
Cartera de Inversiones financleras 28.885,650,13 24,338.870,61 Otras aportaciones de socios - -
Cartera inferior 21.726.822,63 17.745,181.7% Resuitado del ejercicio 455792404 474.511,62

Valores representativos 4e deuda 7.0636.808,93 .003.076,89 (Dividendo & cuenta) - -

Instrummentos de patrimonio 12.507.355,83 7.668.743,83 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propic

instituciones de inversién Coledliva 1,682.658,67 313.400,82 | Otro patrimonio atribuldo - -

Depositos en EECC 500.0048,00 860.000.00

Derivados " - PASIVO NO CORRIENTE - -

Qtros - " Provisiones a targe plazo - "
Cartera extgrior 7.083,574,84 6,441.385,39 Dsudas & large plazo - -

Valores regresentativos de deuda 1.282.647,15 990.300,64 Pasivos por Impuesto diferide - -

instrumenios de patrimonio £.203.938,50 5.451.076,79
Instituciones da Inversion Colectiva 476.989.29 - PASIVO CORRIENTE 634.670,78 91.7567,46
Depositos en EECC - . Provisiones a corto ptazo B -
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
(tros “ - Acreedores 634.670,78 94.757,46
intereses de 1a cartera de lnversidn 94,422.54 152.663,61 Pasivos financieros - -
inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio 730,02 730,00 Derivadas - .
Perlodificaciones - . Perlodificaciones B -
Tesoreria 8.2652,35 217.467,80
TOTAL ACTIVO 29.863.409,95 25.003.895,64 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 29.863.409,95 25.003.995,64

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISG - 761.850,00

Compromises por operaciones largas de - 761.850,00
derivados

Compromisos por operaciones corlas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1.377,067,18 5,934.991,22

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantia por la #C - -

valores recibidos en garantia por la {iC - -

Capital nominal no suscrito ni en circufacion - -
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 1.377.067,18 £.034,881,22

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 1.377.067.18 5.6596.841,22

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integranie

(*} Se presenta, lnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

dei batance at 31 de diciembre de 2013.
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GESCONSULT LEON VALORES MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros}
2013 2012 1

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reemholsos - : -

Comisiones retrocedidas a la C : - -

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacion {470.347,22) {237.645,65)
Comisién de gestien (428.460.,68) {213.839.72}
Comision depositario {34.118 .46} (15.713,99}
Ingresofgaste por compensacién compartimente - -

{tros (7.768,08) (7.991,94)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (470.347,22} (237.645,65)
Ingresos financieros 662.809,47 350.144,81
Gastos finangieros (306,85) (1.709,18)
variaclén del valor razonable en instrumentos financieros 3.468.170,95 495.373,08

Por operaciones de la cariera interior 2.670.089,12 77,286,090

Por operacicnes de la cartera exterior 798.081,83 418.086,19

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 898.187,49 {131.651,47)

Deteriores - -

Resultados por operaciones de la cartera interior B4Z.748,07 (150.832,89)

Resuitados por operaciones de la cartera exterior 147.992,42 13.251,08

Resuitados por operaciones con derivados (92.543,00) 5.930,14

Otros - -
RESULTADO FINANCIERD 5.028.271,26 712.157,27
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.557.924,04 474.611,62
impuesto sobre bengficios - .
RESULTADC DEL EJERCICID 4.557,024.04 474.514,62

{*} Se presenta, Unica y exciusivamente, a efactos comparativos.

LLas Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondierte al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013
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GESCONSULT LEON VALORES MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2043 y 2012

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados &l 31

de diciembre de 2013 y 2012:

Euros

2013

2012 ()

Restltado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

4.567.924,04 | 47451162

4.557.924,04 | 474.511,62

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

~7
i
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CLASE 8:

Gesconsult Leon Valores Mixto Flexible, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia del Fondo

Gesconsult Leén Valores Mixto Flexible, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyo el 11 de mayo
de 1988 baio la denominacién de Serfondo {, Fondo de Inversidn Mobiliaria. Con facha 27 de junic de 1996 el
Fondo cambié su denominacion por la de Fingest Bolsa, Fondo de Inversion Mobiliaria, con fecha 26 de junio de
2003 por la de Fingest Mixto, Fondo de Inversion Mobiliaria, con fecha 5 de febrero de 2004 por la de Fingest
Mixto, Fondo de inversién, con fecha 4 de marzo de 2004 por la de Gesconsult Renta Variable Flexible, Fondo
de inversion y, finalmente, con fecha 14 de septiembre de 2012 ha cambiado su denominacion por la actual, El
Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, en lo dispuesto en el Reai Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenia dicha ley y en
la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de 1a Comision Nacional det Mercado de Valores
con e nimero 114, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacidn de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios e inverirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
fene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuaies respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. El patrimonio del
=ondo se encuenira formaiizado en ta clase A de participaciones sin inversion inicial minima, y la segunda clase
de participaciones, clase B, cuya inversion minima asciende a 700.000,00 euros, excepto para las
participaciones que provienen de Ledn Valores, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. absorbida en el
ejercicio 2012.

Segtn se indica en la Nota 7, la direccion y administracién det Fondo estan encomendadas a Gesconsull, S.A.
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad pereneciente al Grupo Finconsuit -
Gesconsult.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bance Inversis, S.A, entidad depositaria del Fondo (véase
Nota 4). Con fecha 5 de noviembre de 2013, Banca March, §.A. ha pasado a ser titular del 100% de las acciones
en circulacion de Banco Inversis, S.A., por lo que este (ltimo ha pasado a pertenecer al Grupo Banca March.
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2. Bases de presentacion de |las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecide en la
Gircular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye i desamollo y adaptacion, para ias instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran fa imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fonde al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

! as cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacion de ias cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningdn principio contabie o norma de valoracién de carécter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimanio son sensibles a los principios y potiticas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de 1os activos, pasivos, ingresas, gastos ¥y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener jugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a ia baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fiuctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4}, lo que puede
provocar que el valor liguidativo de la participacion fluctle tanto al alza como a la baia.

¢) Comparacion de la informacién

La Informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta (nica y
exclusivamentie, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2013.
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d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, st bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en ei gjercicio 2012,

£ Correccion de errores
En la elaboracion de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya

supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012.

Normas de registro vy valoracién

En la siaboracién de las cuentas anuales del Fondo cotrespondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion: ‘

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i Ciasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que ef Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

. Carera de inversiones financieras: se compone, en su casc, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de esios epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

« Valores representatives de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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« Instituciones de versién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de inversion Colectiva.

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepeion de los saidos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’.

s Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asf como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de Jos intereses activos
de la carera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a 10s meros efectos de su
clasificacion coniable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aqueilas respecto a tas cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, e efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en ios mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frenie a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas & cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar’ asi cOme su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe *Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Clasificacion de los pasivos financietos

Los pasivos financieros se desgiosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a Jargo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débios y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de fuiuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warants vendidos y opciones emitidas y el vaior razonable de ios
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los praductos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

. Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo,
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depoésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’,

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i, Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar’, v los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibies a
ia operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante ef método
del tipo de interés efectivo, No obstante, si el efecto de no actuatizar los fivjos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un piazo inferior & un afto se valoran a su valor nominat.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo fos costes de transaccion explicitos directamente
atsibuibies a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la diima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion® del activo def balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccion en que se pudiera incursir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iil}.

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a 1o siguiente:

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, 0 inmediato hébil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacidn.

- Valores no admitidos agn a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resulfan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacion, €l valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en et momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en fa medida de io posible datos observables de
mercado (en particutar, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguata el rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda plblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de fa adquisicién de los valores.

- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable gue corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido jdentificadas v calculadas en ¢l momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
vatoracién.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valer razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de |a inversién a los tipos de mercade
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo det dia de referencia. De no existir, se utifizara el ultimo valor Tiquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valorarén a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, 1IC de [IC de inversion libre e IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Reat Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

. netrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regutados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. £n el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados ©
sistemas multilaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconccidos conforme a lo estiputado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ji. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serg el precio de la transaccion}
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizada, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion coma “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
conirario serd el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razontable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financiercs esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de fas ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompsa por su valor razonable en ia
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja det balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualgquier pasive asumido, y €l valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho acfivo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — casc
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utifizados antes de Ia
transferencia, Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financierc asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valoraré posteriormente a su cosie amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, & menos que se incumplan los términos del confrato y se pierda el derecho a recuperar i0s
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la lIC" o
“Valores aportados como garantia por la HC", respectivamente, en cuentas de orden det batance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con o anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
peneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de haja deil balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de vafores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dla de fiquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exierior, seglin corresponda, del activo del batance, segln su naturaleza y
ei resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en et momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicibn o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de fos cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior 0 exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicion temporal de activas

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se segistran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su coniratacion y hasta e momento del cierre de ia posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisocs por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el gjercicic de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de |z cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de gjecucion de la operacion. :

En el epigrafe “Deudores” del active del balance se registran, adicionalmente, ios fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operacicnes con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la fiquidacidn de la operacion, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, de! batance, hasta 1a fecha de su liquidacion.
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuerta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuerta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando exciuidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aporiadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la liC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en &l epigrafe "Tesoreria”
dei balance.

Periodificaciones {activo y pasiva)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras -~ Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonic. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a pariicipes o accionistas — Participes” del bafance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dfa de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios estabiecidos
en la Circutar 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

Ef resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gasios:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
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tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en e momento efectivo det cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirtos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favar del Fondo como consecuencia de fa aplicacion a los inversores, en su ¢aso,
de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en ef epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la HC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gasfos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atrbuibles a !a operativa con derivados, tales come corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizado 0 no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros®, segdn corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias dei Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

impuesto sobre beneficios

£l impuesto sobre beneficios se considera come un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

E{ impuesto corriente se cotresponde con la cantidad gue satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, ias deducciones y el derecho
a compensar ias pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retencicnes y pagos a cuenta.

10
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E| gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibies v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar a recenocimientc de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las peérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificacicnes en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fendo es el euro. Consecuentemente, fodos los saldos y tfransacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran deneminados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo come tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Uitimo dia habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesorerfa, débitos y créditos, por
su importe neto, en &l epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ia valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta det Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de fa Ley 35/2003 y los arficulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escritc en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en ias que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo det Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comision Nacional def Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en |as instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporates de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupe de la sociedad gestora.
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Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte infegranie de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 3.084,779,69
Comprendido entre 2 y 3 afios 307.081,74
Comprendido entre 3 vy 4 afios 790.003,06
Comprendido entre 4 y 5 afios 533.105,02
Superior a 3 afios 3.614.48577
' 8.329.455,28

Al 31 de diciembre de 2043, la totalidad del saldo del epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de
deuda" de! activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos {Deuda Publica) cuya
contraparte es la enfidad depositaria y EBN Banco de Negocios, S.A. por importe de 20 y 2.507 miles de euros,
respectivamente.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogian 63 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionalmente, en el epigrafe “Deudores” del balance se incluye ai 31 de diciembre de 2013 por importe de
753 miles de euros (184 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) el saldo correspondiente a las ventas de
valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye por importe de 586 miles de
euros (44 miles de euros al 31 de diciembre de 2011), el saldo correspondiente a las compras de valores al
contado que se cancelan en ia fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo tiene registrados por importe de 1 miles de ewos en el epigrafe
“lnversiones morosas, dudosas o en litigio”, unos titulos de Lehman Brothers que fueron provisionados en su
practica totalidad en ejercicios anteriores por la suspensién de pagos del emisor y que tieng su origen en la
fusién con Ledn Valores, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., absorbida en el gjercicio 2012.

Los depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme a fo dispuesto en fa Nota 3.b.i. A continuacidn se
detallan los depositos con entidades de créditc mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2013, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:
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_ . Tipo de
Entidad Divisa | Euros Vencimiento Interés
Bankinter, S.A. Euro 300.000,00 10/05/2014 3,00%
Banco Mare Nostrum, S.A. Euro 200.000,00 18/09/2014 2,50%
500.000,00

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Inversis, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 v 7). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, v deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta
funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que leva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interes
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por ia sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normatives a los gue esta sujeto el
Fondo:

s Limites a la inversidn en otras instituciones de Inversion Golectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las |IC cuya politica dg inversion se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decrato 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio def Fondo.

» Limite general a la inversién en vaiores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad autonoma, una entidad docal, un organismo infernacional del que
Espaha sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folieto y en toda publicacion de
promocién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de ios sefialados en el articuio 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesaric que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del active del Fondo. Quedard ampliado al 256% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Esiado Miembro de la Unién Eurcpea, cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
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reemboiso del principal vy al pago de los intereses en el caso de situacion concursal det emisor. El total
de ias inversionas en este tipo de cbligaciones en fas gue se supere el limite del 5% no podra superar
et 80% del patrimonio del Fondo.

A esios efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se cohsideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar ef patrimonia neto del Fondo. Por exposicion tofal al riesge se entendera cualquier obligacion
actual o potencial gue sea consecuencia de la utiizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ninglin caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo,

{.a exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si ia contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente fos compromisos de la
emisidn y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depaésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimenio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmicc se consideran un unico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los vaiores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cofizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonioc invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversién, con un Hmite méaximo conjunto def 10% del patrimonic, en acciones y
participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calcutado sobre
gl promedio mensual del Fondo.
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«  Obligaciones frente a terceros:

Ei Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
fransitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débites contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezea el mercado donde se hayan
contratado.

Los cosficientes legales anteriores mitigan jos siguienies riesgos a los que se expone el Fondo gue, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por ta sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria ef Fondo en el caso de que alguna coniraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con et mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liguidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en ios precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de fipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del eurc conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambic.

. Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volaiiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.
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8. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicion del saldo de este capifulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, 8.A. (cugntas en euros) 6.480,08
6.480.08
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 1.772,27
1.772,27
8.252,35

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en
el ejercicio 2013 un tipo de interés anual del Eonia menos 0,50 puntos porcentuales, revisable y liquidable
mensuaimente.

§. Participes

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
urs derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2043 y 2012, ef calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente
manera:

31-12-2013 31-12-2012
Serie A Serie B Serie A Serie B

 Patrimonio atribuido a participes o

- . S 7.512.727,08) 21,716.012,09 6.332.573,59] 18.579.664,59
accionistas del Fondo al cierre del ejercicio :

Valor Hquidativo de la participacién 21,64 ' 2578 18,36 18,39
N Participaciones 347.128,87 997.146,80| 344.900,98) 1.010.579,77
N° Participes 212 101 199 103

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de ur afic para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
ndmero minimo de pasticipes.

Al 31 de diciembre de 2013, Técnicas Reunidas, S.A. mantenia una participacion significativa del 48,23% del
patrimonio del Fondo.
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QOtros gastos de explotacion

Segtin se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, el Fondo ha devengado durante el gjercicio 2013 y 2012 una comisién del 2% y del 1,5% calculada
sobre el patrimonio diario det Fondo y que se satisface mensualmente, para las series de participaciones A y B,
respectivamenie.

La entidad depositaria def Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision def 0,1275% anual calculada sobre
el patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2013 y 2012, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisidn de gestion y depésito scbre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Finconsult - Gesconsult, ne supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestidn y depdsito que soporta, sobre [a parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Finconsult -
Gesconsult, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folieto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores” dei balance.

{ a Orden EHA/S06/2008, de 5 de marzo, que desarrclia ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jufio, por el que s
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las
funciones de vigitancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversidn Colectiva. Las principaies funciones son:

1. Comprobar gque las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado,

2. Comprobar que lag operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las pariicipaciones del Fondo,

4, Contrastar con caracter pravio a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion pubiica periédica del Fondo.

5. Verificar gue los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con ia normativa aplicable.

& Custodia de todos los valores mobiliarios y demés activos financieros gue integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una enfidad pariicipante, conservande en tode casc la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo ast como en la legislacion vigente.
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Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los gjercicios 2013 v 2012 han
ascendido a 7 miles de eures, en ambos ejercicios, que se incluyen en et saldo del epigrafe “Otros gastos de
expiotacion — Otros” de las cuentas de perdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo fegal
de pago. Asimismo, los pagos significativos reafizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

E! Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operacicnes efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepte de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 217 y 200 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de |a compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue el Fondo obtenga resuitados negativos (véase Nota 3-h).

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores ai cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producide ningtin hecho significative no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

GESCONSULT LEON VALORES MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN . Descripeitn Euros

EUR | ES00000123X3 RENTA FJA|DEUDA Eij4,40[2023-10-31 510.913,68
EUR |ES00000123K0 | RENTA FUUAIDEUDA Eil5,85[2022-01-31 285.408,67
EUR |{ES00000121A5 BONOIDEUDA Eil4,1012018-07-30 533.105,02
EUR |ES00000120J8 BONOIDEUDA Eil3,80{2017-01-31 790.003,06
EUR | ES0000101230 RENTA FIJA|Com. de Madrid4,2012014-09-24 304.165,88
EUR |ES0000101263 RENTA FUAICom. de Madridi4,30[2026-09-15 467.392,94
EUR | ES0340609140 RENTA FIJAICAIXABANK(3,25[2016-01-22 206.975,29
EUR |XS0410258833 RENTA FlJA[Telefonica Emisiones|5,43/12014-02-03 101.672,84
EUR |ES00000123X3 REPOI|INVERSIS BANCO, S.A.|0,25[2014-01-02 20.000,00
EUR |ES00000123Q7 REPO|EBN}1,25[2014-01-02 2.507.332,82
EUR |ES0214974075 RENTA FIJA|Caixa Terrassall,53[2049-03-01 1.309.837,93
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 7.036.808,13
EUR |ES0132105018 ACCIONES|ACERINOX 258.916,00
EUR | ES0121975017 ACCIONESIC.AF. 750.922,20
EUR |ES0173516115 ACCIONES|REPSOL 586.240,00
EUR {ES0178430E18 ACCIONES|TELEFONICA 355.050,00
EUR [ES0113211835 ACCIONES|BBVA 366.868,00
EUR |ES0116920333 ACCIONES|CATALANA OCC. 734.804,80
EUR |ES0113900137 ACCIONES{BSCH 292.770,00
EUR |ES0142030317 ACCIONES|OBRASCON HUARTE LAIN 645.611,07
EUR |ES0178165017 ACCIONESIAC. TECNICAS REUNIDA 1.263.520,00
EUR |ES0140609019 ACCIONES|CAIXABANK 340.920,00
EUR |ES0173358039 ACCIONES|ACCS, RENTA 4 154.025,00
EUR |ESO113860A34 ACCIONESIBANCO SABADELL 322.320,00
EUR |ES0164180012 ACCIONES|MIQUEL COSTAS 473.207,50
EUR |ES0117160111 ACCIONES|C.F ALBA 772.862,50
EUR |ES0176252718 ACCIONES|SOL MELIA 205.370,00
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Divisa ISIN Descripceion Earos

EUR |ES0124244E34 ACCIONESIMAPFRE VIDA 404.690,00
EUR |ES0168561019 ACCIONESIPAPELES Y CARTONES 1.198.325,01
EUR |ES0126775032 ACCIONES|CARREFOUR 325.000,00
EUR | ES0109067019 ACCIONES|AMADEUS 653.205,00
EUR |ES0116870314 ACCIONES|GAS NATURAL 280.425,00
EUR |ES0147561015 ACCIONESIIBERPAPEL GESTION 168.334,80
EUR |ES0183304312 ACCIONES|AVANZIT SA 55,20
EUR | ES0157097017 ACCIONESJACCS. LABORATORIOS A 570.214,40
EUR |BGL100025128 | ACCIONESIEBIOSS ENERGY 494.974,35
EUR |ES0175438003 ACCIONES|PROSEGUR © 373.500,00
EUR |ES0105630315 ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA 296.000,00
EUR |ESO0112320025 ACCIONES|CATENON, S.A. B 121.875,00
EUR |ES0184696013 ACCIONES[IBERCOM 97.350,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 12.507.355,83
EUR |ES0137381036 PARTICIPACIONES|GESCONSULT RENTA VARIABLE | 1.451.783,49
EUR | ES0138217031 PARTICIPACIONES|GESCONSULT RF FLEXIBLE 230.875,18
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva '1,682,658,67
EUR | XS0874864860 RENTA FIJA|Telefonica Emisiones|3,99[2023-01-23 1.040.932,55
EUR | XS0418268198 RENTA FlJAHenkeli4,63/2014-03-19 151.608,15
EUR |XS0651159484 RENTA FIJAISCE|1,8912016-09-28 100.106,45
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 1.292.647,15
EUR | DE0007664039 ACCIONES|VOLKSWAGEN 592.035,00
EUR | DE0008430026 ACCIONES|MUENCHENER RUECKVERS 144.135,00
EUR |DEQOOCBK1001 | ACCIONES|COMMERZBANK 316.170,00
EUR | FRO000131104 ACCIONES|BNP 736.450,00
EUR | DE0008404005 ACCIONES|ALLIANZ AG 521.400,00
EUR |FRO000120578 ACCIONESISANOFI - SYNTHELABO 694.080,00
EUR | DEOOOATEWWWO | ACCIONESIADIDAS - SALOMON 667.008,00
EUR | PTSEMOAMO004 | ACCIONES|SEMAPA SOCIEDADE 651.440,00
EUR | DE0OGT7030009 ACCIONES|RHEINMETALL AG 282.523,50
EUR | DEOOOENAGY999 | ACCIONES|E.ON 415.865,00
EUR |BE0974268972 ACCIONES|BPOST SA 272.832,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimeonio 5.293.938,50
EUR |LU0908524779 PARTICIPACIONESHALLEY SICAV-ALINEA 476.989,29

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva

476.989,29
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Divisa ISIN Descripeién Euros
FUR | ES0148224118 ACCIONES|INDO 0,02
EUR | XS0268648952 RENTA FIJALEHMAN BROTHERS|0,07{2016-09-26 730,00
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 730,02




OL4505000

CLASE 87

Gesconsult Leon Valores Mixto Fiexibie, Fondo de Inversién

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evolucién de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucion
previsible

Et afio 2013 ha supuesto un punto de inflexion para la situacion macroecontmica de Espafia, hecho que se ha
visto reflejado en la evolucién bursatil del Ibex35. Y es que el indice se ha revalorizado un 21.42% después de
afios de bajadas continuadas.

Los datos macroecondmicos que mas incidencia han tenido son los siguientes:

1.- Mejora del mercado laboral, con 7 meses de bajadas de ia tasa de desempleo en el afio,

2.- Sensible mejora de la balanza comercial, via aumento de las exportaciones.

3.- Disminucion de los costes laborales unitarios que han provecado una fuerie mejora de la competifividad.

4_ Continuas revisiones al alza de las expectativas de cracimiento para Espafia, tanto en 2013 como en ios
afos venideros,

Lo anterior ha tenido repercusion tanto en renta variable {(como hemos comentado anteriormente) como en la
evolucidn de la prima de riesgo, que comenzo el afio en los 359 puntos basicos y cerrd en 203.

Con este escenario como telon de fondo, 1a gestion realizada en los fondos ha sido la siguiente.

En la parte de renta variable hemos incrementado o dado entrada en la cartera a valores con un perfil mas
ciclico, con alta presencia del mercado europeo en su cuenta de resultados.

Este proceso se ha realizado tanto en compaftias espaficlas como del resto de Europa. Ejemplos de lo anterior
serian Acerinox, Tubacex, Caixabank, Banco Sabadell, Europac, Siemens, Rheinmetall, Commaerzbank, efc.

En la medida en que se ha ido nommalizando la situacion econdmica y bancaria, la remuneracién de los
depositos ha ido bajando sensiblemente a lo largo del afio. Por tanto, hemos disminuido el porcentaje de los
fondos en depdsitos bancarios a la par que hemos incrementado la presencia en deuda espafiola, tanto en |a
soberana (avaladas y de Comunidades Auténomas) cormo en crédito y cédulas hipotecarias,

£ recorrido de estos bonos ha sido espectacular en precio en 2013 en detrimento del bono americano y, en
menor medida, aleman gue en los Gltimos afios habian servido de refugio.



GL4505001

CLASE 8

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, credito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacionai del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en fa Memoria.
investigacion y desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, D. Raimundo Peréz-Hernandez Ruiz-Ealcd, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracién de la Scciedad han procedido a suscribir el presente documento,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e
informe de gestién de los Fondos de Inversién detallados en ef Anexo |y gestionados por Gesconsult, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de [nversién Colectiva correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre
de 2013, firmando todos y cada uno de los seficres Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apeliidos constan
a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2014

Et Secretario Consejero

Fdo.. D. Raimundo Pérez-Hernandez Ruiz Falcd

El Presidente del Consejo de Administracion

A

Fcio D. Juan Lladd E’-"ernan ez-Urrutia

Cansejeros:

5

an/
Dfia. Clara Liad6 Garclgob-omas

D. Alfonso d¢ Gregorio Mefino Bsé Moreno Pérez

B. Jeponimo Sanz Valdés D. Borjaiamacola Ballestero




ANEXO {

Gesconsuft Corto Plazo, F.1. Folics papel timbrado de 1a Clase 82, nOmeros del
014505181 a 0L 4505206

Gesconsult Conservador, F.1. Folios papel timbrado de la Clase 82, nimeros del
0L4505285 a 0L4505310

Gesconsult Crecimiento, F.1. Folios papel timbrado de la Clase 82, nimeros del
0L4505104 a 0L4505128

Gesconsult Leon Valores Mixto Flexible, FJ.  Folios papel timbrado de |a Clase 8, nimeros del
014504975 a 0L4505001

Gesconsult Renta Fija Flexible, F.I. Folios papel timbrado de la Clase 8%, nimeros de!
0L8508017 a 0L8508043

Gesconsult Renta Variable, F.|. Folios papel timbrado de la Clase 8%, nmeros del
018508148 a 018508172

Gesconsult Talento, F.1. Folios papel timbrado de la Clase 82, ndmeros del

018408418 a 0L8408441




