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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Gesiuris Iurisfond, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del
Consejo de Administracion de Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A, (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 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)
y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es 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 Espafla, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios v
criterios contabies utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del gjercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonic y de la situacion financiera del Fondo af 31 de diciembre
de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ¢jercicio terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones gue los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, 1a evolucién de sus negocios y
sobre oftros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del gjercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo,

Membre' exercent!
DELOIITE; S1.

. §

g4 R :
Ay 2014 NO¥C goma103276 |
IMPORT COLLEGIAL: 96,00 EUR |

9 de abril de 2014

R Y Ty Y PPy T T
Infarme subjecte a la taxa establerts.
a P'article 44 del text refesgels
Llei d'auditoria de comptes, eprovat:per
Reial decret legislatiu 172011, ' desilicl.

seasscesannannsranrRiiinenn

Delaitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercanti! de Madrid, tomo 13.650, seccién 8%, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 962, C.LE: B-79104468.
Domicilio social: Plaza Pable Ruiz Picasse, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



GLASE 87

GESIURIS IURISFOND, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

0L8628600

(Euros)
ACTIVOD 31-12-2013 3A2-2012 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2013 31-12-2012 {*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES O 2.624 692,08 3.101.450,76
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 2.624.692,08 3.101.450,76
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes (4.702.840,82) (4.106.625,49)
Meobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas §.076,90 8.076,90
ACTIVO CORRIENTE 263057476 3.106.593,35 (Acciones propias) - -
Deudores 39.964,52 13.824,11 Resultados de gjercicios aniericres 7.255.990,42 7.255.990,42
Cartera de inversiones financieras 2.473.858,08 3.001.668,10 Oiras aportaciones de socios - -
Cartera interior 2.028.838,26 1.180.435,36 Resultado del gjercicio 83.465,58 (56.991,07)

Valores representativos de deuda 8619.527,75 757.663,97 {Dividento a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 145.781,00 128.815,00 | Ajustes por cambics de valor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva 179.940,75 151.006,39 | Otro patrimonio aftibuido - -
Depositos en EECC 1.083.588,76 152.950,00
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Ctros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 441.182,19 1.782.063,64 Deudas a fargo piazo - -
Valores representativos de deuda 441.182,19 1.782.063,64 Pasivos por impuesto diferide - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversidn Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 5.882,68 5.142,59
DCepdsitas en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto piazo - -
Ofres - - Acreedores 5.297,68 5.142,59
Intereses de la cartera de inversidn 3.837.63 29.169,10 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 585,00 -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 116.752,16 91.101,14
TOTAL ACTIVO 2.630.574,76 3.106.593,35 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOD 2.630.574,76 3.106.6593,35

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 451.800,00 -

Compromisos por operaciones [argas de 451.800,00 -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 9.623,67 16.098,18

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valeres aportados como garantia por la [IC - -

Valores recibidos en garantia por fa IIC - -

Capilal nominal no suscrito ni en circulacion - -
{BICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 9.623,67 16.098,18

Ctros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 461.423,67 16.098,18

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2013.
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GESIURIS IURISFOND, 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 )

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la liC 1.610,16 1.003,07

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (34.523,99) {45.047,84)
Comision de gestion (28.741,02) (32.780,13)
Comisidn depositario (2.873,62) (3.277.71)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Ofros (2.908,45) (8.989,80)
Amortizacion del inmovilizado material B -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (32.913,83) . {#4.04457)

- Ingresos financieros 43.113,85 60.324,91

Gastos financieros {3.972,06) -

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {4.357,53} 10.102,67
Por operaciones de la cartera interior (11.097,28) (75.710,86)
Por operaciones de a cartera exterior 466,00 2.720,28
Por operaciones con derivados 6.273,75 83.093,25
Otros - -

Diferencias de cambio - 71,11

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 61.595,15 {83.445,18)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de 1a cartera inferior {42.591,28} (12.642,31)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (2.480,29) (32.275,55)
Resultados por operaciones con derivados 106.676,70 (38.527,33)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 96.379,41 (12.946,50)

RESULTARO ANTES DE IMPUESTOS 63.465,58 (56.991,07)

Impuesio sobre beneficios - -

RESULTAD(Q DEL EJERCICIQ 63.465,58 {56.991,07)

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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GESIURIS IURISFOND, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2013 y 2012

A} Estados de ingresos y gastos reconccidos correéspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros

2013 2012 (%)

Resultado de {a cuenta de pérdidas y ganancias 63.485,58 | (56.991,07)

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

63.465,58 | (56.991,07)

Total de ingresos y gastos reconocidos

(*) Se presenta, linica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Gesiuris furisfond, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia del Fondo

Gesiuris lurisfond, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 4 de febrero de 1986 bajo la
denominacion de lurisfond, Fondo de Inversion. Con fecha 25 de octubre de 2012, el Fondo cambié 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 fnversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que
se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

E!l Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 11, en la categoria de armonizado, conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del Real

Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es [a captacién de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos e invertirlos 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
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion 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 anuales respecto a la
informacién de cuestiones medipambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del pabiico en ef regisiro correspondiente de {a Comisién Nacicnal del Mercado de Valores.

Con fecha 11 de enero de 2013, el Fondo comunicé mediante el correspondiente hecho relevante la
medificacién de su politica de inversion al objeto de ajusiar la calidad crediticia minima para la inversion en
activos de renta fija a la calificacién de solvencia que en cada momento tenga el Reino de Espaiia. Dicha
modificacién no desvirtlia la finalidad ni la vocacién del fondo y por tanto no se considera un cambio sustancial
de la misma conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva.

Seguln se indica en ia Nota 7, la direccién y administracién del Fondo estan encomendadas a Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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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 establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversidn colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion 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 la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las 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} Principics contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Notfa 3. No existe ningun principio contable o narma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resuitados y Ia determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracioén y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de fas cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasicnalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, 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 ia base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerde con ia normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctle tanto al alza como a la baja.

c¢) Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la infermacion correspondiente al ejercicio 2013,

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 comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e} Cambios de criferios contfables

Durante el ejercicio 2013 nc se han producide cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2012.

f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninglin error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012.

Nommas de registro y valoracién

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

a) Clasificacion de ios instrumenios financieros a efectos de presentacion y valoracién
i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tescreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas 0 depodsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito desfgnada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efective recibido por e! Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

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

* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

+ Instituciones de Inversion Colectiva: inciuye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

» Depositos en entidades de crédito (EECC): depodsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

» 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
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contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

e Oftros: 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 ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como 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,

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a large/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contrafdas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién

corno “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados; incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos 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 distinfos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a

pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipc de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor ngminal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacidon se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir Jos costes de transaccién en que se pudiera incurrir 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.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo 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, o inmediato habil anterior, ¢ el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de

negociacion,

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

- 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 que no esté disponible un
precio de cotizacion, el 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 reflejaran 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 &) 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 la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversidn a fos tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que 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, gque hubieran
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sido identificadas y calculadas en el momento de la adguisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precic que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo; su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el alfimo valor liquidative
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se vaioraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversiones en liC de inversion libre, IIC de [IC de inversion libre e |IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar ef cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se irate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas muliilateraies de negociacién, se vaioraran medianie ia aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimienito y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose 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, aquellas 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 como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario seré el precio de fa fransaccion) incluyendoe los costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {(véase apartade 3.g.ii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos ternporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a ia devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgoes y beneficios asociados a los activos que se fransfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de ta recompra —, el activo financiero transfetido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
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contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacte de recompra por un precio fijo o por el precio de venta més
un interés, de los coniratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido ne se
dara de baja del balance y se continuara valorandelo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerédn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC” o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni 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 acuerde con lo anterior, los activos financieros solo 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
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operacicnes de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidaciéon. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior ¢ exterior, segun corresponda, de! activo del balance, segun su naturaleza y
el 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 exterion)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozea el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara 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 el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del conirato 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 importe nominal comprometido.

11
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En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
cperaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de si los cambios de valor se har liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que 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 0 exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacién.

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran
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 “Vartacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operacicnes de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Confrafos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contraiacién y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados’” o “Compromisos por operaciones cortas de derivades”
de las cuentas de orden, seg(n su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidn o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable de estos contratos. [.a
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

En aquellos casos en que el confrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, quedande excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantfas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distinios de efectivo, el valor razonable de estos se

registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garanifa, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
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cbiigacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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 scon las participaciones en gue se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio airibuido a participes o accionistas -- Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor fiquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 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 reembeolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficic o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo def epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Participes” def balance. Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, en el epigrafe “Patrimonio atribuido & participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios méas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
recenocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periode de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
ta 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 case, 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.
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ii. Comisiones y concepfos asimilados

L.os ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de ia aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisicnes 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 el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a [a [IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depodsito, las comisiones asociadas a la prestacion del servicio de analisis
financiero y otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento def Fondo se registran, segun su
naturaleza, en el epigrafe *Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.
iii. Varacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros™, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del 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

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El 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 valoraciéon, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicics posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
fugar al reconocimiento 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 pérdidas fiscales
gque pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las

cuentas de orden del Fondo.
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Cuando existen pasives 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
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

i} Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda exfranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el 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 Hevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

I} Operaciones vinculadas

La scciedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion 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 las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento internc formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejoras que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

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 “Depositos en EECC”, “Derivados” e “intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es ef
siguiente:
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Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 645.926,70
Comprendido entre 1 y 2 afios 209.719,63
Comprendido entre 2 y 3 afios 103.503,27
Comprendido entre 3 y 4 afios 101.560,34
1.060.709,94

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 100 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionaimente, ai 31 de diciembre de 2013, ei Fondo manienia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 301.800,00
Emision de opciones “put” 150.000,00
Total 451.800,00

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe que el Fondo tenfa registrado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 30 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismoes.

lLos depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesio en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depésitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2013, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:
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Entidad Divisa Euros Vencimiento interés
Banca March, S.A. Euro 152.950,00 14/01/2014 1,70%
Banco Santander, S.A. Euro 125.000,00 28/02/2014 2,13%
Banco Popular Espaifiol, S.A. Euro 100.000,00 29/05/2014 2.41%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 280.000,00 29/05/2014 1,75%
Caixabank, S.A. Euro 175.000,00 30/10/2014 1,54%
Banco Santander, S.A. Euro 175.000,00 18/11/2014 1,50%
Catalunya Banc, S.A. Euro 75.638,76 04/05/2016 2,00%

1.083.588,76

De acuerdo con el articulo 48 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, se consideran activos aptos para la
inversion de las instituciones de inversion colectiva de caracter financiero los depositos en entidades de crédito
que sean a la vista o puedan hacerse liquidos, con un vencimiento no superior a doce meses, siempre que la
entidad de crédito tenga su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea o en cualquier Estado Miembro de
la OCDE sujeto a supervision prudencial. El Fondo mantiene un deposito con un vencimiento superior a 12
meses, no cancelable, que supone un 2,88% del patrimonio del mismo. Dicho incumplimiento es sobrevenido y
surge como consecuencia del canje obligatorio, con fecha 7 de julio de 2013, de deuda subordinada de
Catalunya Banc que el Fonde mantenia en cartera dentro del proceso de recapitalizacion de dicha entidad

financiera espafiola.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Investment, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 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 operacicnes que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de

esta funcion.
Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo [a sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de inferés
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 normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

+ Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:
La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica lIC de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1IC cuya politica de inversion se base

en la inversién en un (nico fondo. Asimismo, la inversion total en lIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% def patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre gue la inversion en los
emisores en los gue 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 Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacion 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 follete y en toda publicacién de
promeciéon del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de inveriir 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 los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reemboiso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonic del Fondo.

A estos efeclos; las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacién
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que Se incluirdn 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 patrimenio del
Fondo.

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

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso dei 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 tinico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depoésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo,

A estos efectos, fas enfidades perienecientes & un mismo grupo econémico se consideran un Onico
emisor.
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+ Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién.

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

grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimenio, en acciones y
participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

s Coeficiente de liquidez:

Ef Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

+« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta &l limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior & un mes, 0 por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de [a operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los gue se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de confratacién, o inversidn en otras Instituciones de Inversidn 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 los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversioén en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conlflevar, 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 volatiles.

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

5.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicién del saldo de este capitulo de! balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. (cuentas en euros) 111.670,61
111.670,61
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en guros (*) 5.081,55
5.081,55
116.752,16

(") Incluye saldos por importe de 2 miles de euros con otras entidades pertenecientes al Grupo Santander (véase Nota 1)

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2013 un tipo de interés anual de mercado.

6. 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
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera;
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Euros
31/12/2013 31/12/2012
Patrnmonio at.riblfic.lo a participes o accionistas del Fondo 2.624,692,08 3.101.450,76
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 21,33 20,84
N° Participaciones 123.056,67 148.855,79
N° Participes 102 139

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior & 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afic para llevar a cabo la reconstitucién permanente del
numero minimo de participes.

Conforme a la normativa aplicable, el patrimonio minimo de fos Fondos de Inversién no debe ser inferior a 3.000
miles de euros, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
patrimenio minimo. Al 31 de diciembre de 2013, el Fondo se encuentra  dentro del plazo legal establecido
para subsanar este hecho. Es intencidn de los Administradores de la sociedad gestora proceder a la
subsanacion de este hecho a la mayor brevedad posible.

A 31 de diciembre de 2013, existia una participacion significativa (persona fisica) del 23,37% del patrimonio def
Fondo.

Ofros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha devengado una comisién del 1,00% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fonde y que se satisface mensualmente.,

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2013 y 2012, que se satisface trimestralmenie.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., no supera los limites méaximos
legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de gestion y depdsito que soporia, sobre la
parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., no supera los limites establecidos
a tal efecto en su Falleto.

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

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Insfituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de fas Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son;

1.  Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.
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2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversidn
establecidos en la normativa vigente.

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

4, Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion piblica periddica del Fondo.

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

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamenie o a través de una entidad participante, conservando en todo easo la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcidn,

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 asi como en [a legislacion vigente.

Incluide en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2013 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 2 mifes de euros (3 miles de euros en el gjercicio 2012}).

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

. Situacion fiscal

E! Fondo tiene abierfos a inspeccién por parte de las auforidades fiscales la {otalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en ei epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pibfica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 4 y 14 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 Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resultados positivos, €l 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 la compensacion de pérdidas fiscales, No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados 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 al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicic no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

GESIURIS IURISFOND, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN ' Descripcion Euros

EUR |XS0829721967 |RENTA FIJA|BBVA SENIOR FINANCE4,38[2015-09-21 | 106.264,15
EUR |ESOLO1407185 |REPO|SANTANDER INVESTMENTI|,20/2014-01-02 100.000,00
EUR [ES0413860281 | RENTA FIJA[BANCO DE SABADELL SA[3,63/2015-02-16 | 103.455,48
EUR |ES0413679269 |RENTA FIJA[BANKINTER2,75/2016-07-26 103.503,27
EUR |ES0340609215 | RENTA FIJA|CATXABANK SA|2,50{2017-04-18 101.560,34
EUR | ES0415309006 | RENTA FIJA[KUTXABANK SA/4,38/2014-11-05 104.744,51
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 619.527,75
EUR |ESO0117360117 | ACCIONES|CEMENTOS MOLINS , 82.295,00
EUR [ES0181480114 | ACCIONES|U.E DE INVERSIONES 23 400,00
EUR | ES0168675009 | ACCIONES|LIBERBANK SA 40.086,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 145.781,00
EUR |ES0116829039 | PARTICIPACIONES/EUROPEAN EQUITIES 179.940,75
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 179.940,75
EUR |XS0342638094 | RENTA FIJA|GOLDMAN SACHS|3,95|2014-02-28 143.745,70
EUR |DEOOOAONUTVS | RENTA FIJA|WUERTH FINANCE INTL|4,752014-06-12 | 137.762,35
EUR |XS0247308595 |RENTA FIJA|BAT HOLDINGS BV}4,38/2014-09-15 159.674,14
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 441.182,19
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Gesiuris lurisfond, Fondo de Inversion

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

Evolucidn de los negocios {mercados), situacién del Fondo y evolucién
previsible

GESIURIS IURISFOND, Fl es un fonde de inversion de renta fija mixta, con exposicion maxima a la renia
variable del 30%. El resto sera en renta fija y mercado monetario, de emisores publicos o privados. En renta fija
se incluyen depdsitos asi como instrumentos del mercado monetario no cotizados que sean liquidos. Los actives
de renta fija en los que invierta el fondo serdn de emisores de paises pertenecientes o no a la OCDE. La
duracion media sera como maximo de 5 afios.

El afio 2013 finalizé con una tendencia claramente positiva en las bolsas de tode el mundo. No obstante, a lo
largo del afio se vivieron dos periodos notoriamente diferenciados poer su tendencia. Durante la primera mitad del
afio, la evolucién de la Renta Variable fue negativa por la conjuncién de distintos riesgos y temores en los
mercados bursatiles, tanto en economias desarrolladas como emergentes, que provocarcn una fuerte
inestabilidad y un cierto tono enrarecido que compensd negativamente el buen comportamiento registrado
durante los primeros meses de 2013. Las bolsas corrigieron especiaimente de forma virulenta durante el mes de
mayo como consecuencia de la conjuncién de los siguientes riesgos: (1) la caida de los precios de los mercados
de bonos en EEUU, Europa y otros mercados desarrollados, en lo que podria ser considerado el final de la
burbuja de ios mercados de bonos, propiciada por la liquidez facifitada por los bancos centrales, (2) el inicio del
fin de los QE en los EEUU, (3) la confirmacién de la brusca desaceleracion econdmica en algunos de los
principales mercados emergentes {Brasil, China y otras economias asidticas), con el efecto negativo afiadido de
los riesgos de una crisis bancaria en China propiciada por la burbuja inmobiliaria que viven [as principales urbes
de dicho pais.

En contraposicion, el segundo semestre de 2013 fue excelente para la Renta Variable. La firme determinacion
en las declaraciones del Presidente del BCE Mario Draghi el pasade julio en favor de ias economias con
mayores problemas de deuda, la caida de las primas de riesgo y la mejora de las perspectivas
macroeconomicas en los mercados periféricos europeos, facilitaron una fuerte recuperacion de las bolsas. El
sector que lideré las alzas fue el bancaric, tanto en los principales mercados europeos como, de manera
especial, en la plaza espafiola. Con la incorporacion de Bankia al Ibex35, sumado a las alzas de entre un 60 y
un 85% de ios bancos espafioles durante el segundo semestre, el sector ya tiene un peso del 40% dentro del
selectivo espafiol, hecho que va a condicionar muy probablemente su futura evolucion durante 2014,

Todo ello se ha materializado en importantes revalorizaciones a lo fargo de 2013 de los principales indices
bursétiles, como por ejemplo, la subida de un 17,95% por parte del EuroStoxx 50, un 21,42% del Ibex35 y un
29,60% por lo que respecta al S&P500.

Por la parte de la Renta Fija, [os tipos de interés experimentaron un alza en los mercados de crédito en la Zona
Euro y EEUU durante la primera mitad del afio, para reducirse de forma considerable posteriormente.
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Durante el primer trimestre de 2013 los factores principales fueron las dudas generadas por las elecciones
italianas y la crisis chipriota las que propiciaron un repunte de tipos de interés en los tramos medios y largos de
las curva de tipos, y durante el segundo cuarto del afio fueron las declaraciones de Ben Bermnanke en los EEUU,
en las que anticipaba el final de las medidas expansivas aplicadas por la FED, las gue dispararon un repunte de
tipos en los principales mercados de deuda soberanos con burbuja. Posteriores declaraciones de Ben Bernanke
suavizando su discurso y las declaraciones de Mario Draghi abriendo las puertas a nuevas bajadas de tipos
relajaron durante el mes de junio el repunte de tipos def mes de mayo.

Los principales acontecimientos en el mercado monetario y de renta fija durante [a segunda mitad del afio fueron
especialmente dos: por un lado, se estrecharon fuertemente los diferenciales de créditos de los paises
periféricos, fundamentalmente en Espafia e Halia, a lo largo de todo el gjercicio aunque de forma mds intensiva
durante el segundo semestre del afic. El determinante tono de Mario Draghi en su intervencién de julic en
defensa de los bonoes de los paises mas estresados por la deuda, las reformas estructurales exigidas por Europa
y acometidas por los paises, y la contribucion de la banca doméstica (provisionada de financiacién barata por
parte del BCE) en defensa de las emisiones de los respectivos Tesoros para financiar vencimientos y nuevas
necesidades de deuda, han permitido que los tipos de interés se hayan relajado de forma importantisima en
todos los tramos de la curva. El diferencia espaiiol-germano a 10 afios se ha relajado desde los 395 puntos de
finales de 2012 hasta el nivel de los 227,74 puntos de finales de 2013, con una caida del tipo a 10 afios en
Espafia del 527% hasta el 4,15%. Los tipos en Espafia, durante el primer tramo de enero se han seguido
relajando y en la actualidad la referencia a 10 afios se halia por debajo del 3,80%.

Por ofro lado, de forma inesperada en la reunion de noviembre del BCE se decidid una nueva bajada de los tipos
de referencia hasta el 0,25%. Las preocupaciones del BCE siguen centradas en la recuperacion, aunque
especialmente en la tendencia de los precios observada en Europa. En la Zona Euro, la inflacién interanual ha
bajado paulatinamente desde el 2,6% hasta el 0,8%. En Espafia, en octubre se alcanzé el -0,1% y se cerro el
gjercicio en el 0,3%. Mientras tanto, los datos de crecimiento han mostrado ligeras mejoras lo que se ha
evidenciado en la salida de los nameros trimestrales negativos que arrastraban determinadas economias

europeas, entre ellas Espafia.

La caida de la prima de riesgo, el favorable escenario que han configurado el tipo de financiacion para los
bancos y los rendimientos obtenidos por la tenencia de deuda del estado han sido jos factores descontados por
los inversores, que ademds observan una previsible lenta mejora en los ratios de capital y en el entomo macro
para los bancos durante los préximos trimestres. A pesar de que los ratios bursatiles se han ido corrigiendo
frente a sus medias histéricas, tras las alzas de la segunda mitad del afio, todavia queda margen para la
recuperacion bursatil, mas si se confirma la tendencia de mejora de resultados como consecuencia de la mejora
del marco econémico. La falta de alternativas claras a la renta variable para poder obtener rentabilidades
atractivas puede afiadir aliciente a las belsas y, en especial, a las europeas que estan comparativamente més
baratas que la bolsa norteamericana. Esos flujos de capital pueden inclusc provocar alzas al margen de los
equilibrios fundamentales deseables. Probablemente, algunos sectores econdmicos que han cotizado
estresados durante buena parte de 2013, bien por la fuerte vinculacion al ciclo econdmico, bien por su fuerte
exposicion a deuda de sus balances, pueden suponer buenas oportunidades de inversién durante 2014 aunque
no exentas de una mayor volatiidad a medida que surjan motivos de incertidumbre logicos en el incipiente
momento de cambio de ciclo en el que nos hallamos.

No obstante, durante el afio apareceran otros elementos no tan favorables para la renta variable. Las propias
dudas sobre el ritmo de recuperacién econdmica y, por lo tanto, de los futuros resultados empresariales, el
proceso de “tapering” en los EEUU, fa menor posibilidad de estrechamientos de los spreads enfre los
rendimiento de las deudas scheranas y los futuros resultados de los test de stress de los bancos europeos, son
algunos de los elementos que pueden aportar dudas y por lo tanto mayor volatilidad.

En lo referente a productos de renta fija, el mercado estd huérfano de oportunidades de rendimiento por el
estrechamiento de los spreads de crédito y por la masiva busgueda de valores con un perfil rentabilidad-riesgo
atractivos, que han agotado este tipo de papel. Hay gue renunciar, bien a exigencias de vencimientos cortos, o
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bien a exigencias de calidades crediticias altas para obtener rendimientos minimamente atractivos. Por la parte
de los depoésitos, los tipos ofrecidos se han reducido drasticamente ante la desaparicion de los extratipos
durante 2013.

En este sentide, a pesar de que durante el segundo semestre las volatilidades han ido en un claro decremento,
lo que ha provocado una caida en la actividad de gestidon en activos financieros derivados, esperamos que [a
volatilidad pueda aumentar en este escenario de posibles apariciones de elementos inciertos. En estos casos,
vamnos a retomar la actividad de gestion en derivados en apuestas tacticas de cobertura en gue los indices
oscilen en zonas de altos y de inversién en los momentos en que légicamente los indices tiendan a corregir
alcanzando minimos relafivos.

Finalmente en términos de los mercados de deuda y de renta fija, a lo largo de 2014, no parece que [a tendencia
de tipos vaya a cambiar, por lo menos durante la primera mitad de afio. La evolucion de los precios y de las
variables macroeconomicas no sugiere una tendencia distinta a la observada los (ltimos meses del afio. Asi
pues el rendimientc esperado de la cartera no creemos que pueda mejorar al observado durante los Gltimos
trimestres del afio, mas si no se pretende, de momento, renunciar a los criterios de exigencia selectiva
mantenido en la busqueda de activos apropiados para la cartera.

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del 2,37%. La exposicion media del fondo a los mercados de
renta variable ha sido del 26,11%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una rentabilidad del 21,42%, ef DJ
EuroStoxx-50, det 17,95%, el Nikkei 225, del 56,72%, el S&P 500 del 29,6% vy las letras del tesoro a 1 afio
{indice AFl}, del 3,02%.

La volatilidad anualizada del Fondo en el pericdo ha sido de 4,39%, frente a una volatilidad del IBEX 35 del
18,79%, e! DJ EuroStoxx-50, del 16,19%, el Nikkei 225, del 26,9%, el S&P 500 del 11,16% y las letras del tesoro
a 1 afio (indice AFI), del 1,56%.

El resultado anual del Fondo en operativa con instrumentos derivados ha sido de 110.608.05 euros. A final de
periodo, el capital del Fondo estaba representado por 123.056,67 participaciones. El numero de paniicipes era
de 102, y el valor tedrico de cada accién ascendia a 21,329133 euros. El patrimonio total a esa fecha era de
2.624 692,08 euros, experimentade una variacion del -15,37% respecto el existente a principios de periodo.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memocria) esta destinado
a la consecucidn de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
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 Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica dée inversidn establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ccurridos después del cieire del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrollo

Dadao su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
Adquisicidon de acciones propias

No aplicable.
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Gesiuris lurisfond, Fondo de Inversion

Formulaciéon de {as cuentas anuales

Los Administradores de Gesiuris Asset Management, Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A. en su reunidn del Consejo de Administracion celebrada el 24 de marzo de 2014 han formulado las cuentas
anuales de Gesiuris lurisfond, Fondo de Inversion, 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
gjercicio anual terminado en dicha fecha y el informe de gestion del ejercicio 2013, que junto a esta diligencia
estan extendidas en 28 folios de papel timbrado, clase 82, ndmeros OL8628600 a OL8628627, ambos incluidos.

Firmantes:
D. Jordi Viladot Pou Seguros Catalana Occidente, S.A.
Presidente D2, Elena Nabal Vicufia
Vocal
Cartera Inversiones A Grupo Ca Occidente, S.A.

D. Jeaquin M. Molits Gil D. Joan Closa Cafiellas

Vocal
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