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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Gesiuris Fixed Income, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo
del Consejo de Administracién de Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién 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 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 marce
normativo de informacién 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 Espafia, 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, estan de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resuita de aplicacion.

En nuestra opinidén, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién 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
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion 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 gestion 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.
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GESIURIS FIXED INCOME, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

08628413

{Euros)
ACTIVO 31-12-2013 3M-12-2012 {1 PATRIMGNIO Y PASIVO 31-12-2013 31-12-2012 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIOQ ATRIBUIDC A PARTICIPES © 76.214.547 43 89.820.072,56
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atrlbuidos a 76.214.547,43 86.820.072,56
participes o accionistas
Inmoevilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 73.533.684,90 86.073.378,33
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 64.355,61 64.355,61
ACTIVO CORRIENTE 76.284.509,33 89.908.642,72 (Acciones propias) - -
Deudores £28.224,37 1.009.951,13 Resultados de ejercicios anteriores 23.146,24 23.146,24
Cartera de inversiones financieras 65.347.773,44 88.732.079,12 (tras aportaciones de socios - -
Cartera Intertor 64.965.508,51 87.333.662,29 Resultado del ejercicio 2.583.360,68 3.659.192,38

Vaiores representativos de deuda 32.237.854,76 35.032.310,73 (Dividendo a cuenta) - -

[nstrumentos de patrimonio - - Ajustes por <¢ambios de valor en - -

inmovilizado materlzal de us¢ propio

Instituciones. de Inversion Colectiva - - Otre patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC 32.727.663,75 52.301.351,56

Derivados - - PASIVO NOQ CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior - - Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrisnonio - -

Instituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 68.961,50 88.570,16

Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 69.961,90 88.570,16
Intereses de la cartera de inversion 382.264,93 1.448.416,84 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudesas o en litigle - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 10.108.511,52 116.612,46
TOTAL ACTINO 76.284.509,33 89.908.642,72 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 76.284.509,33 89.908.642,72

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aporiados como garantia por | 11C
Valores recibidos en garantia perla lIC
Capital rominal ne suscrito ni en circulacién
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

{*) Se presenta, Unica 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 FIXED INCOME, FONDQ 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 - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {404.403,15) {450.646,28)
Comision de gestion (330.300,50) {370.430,54}
Corrtision depositario (66.060,17) (74.084,31}
Ingresc/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (8.042,48) (6.131,43)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones n -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION _{404.403,15) __ {450.646,28)
Ingresos financieros 2.977.334,51 3.330.796,30
Gastos financieros (1.667,97) -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {29.514,01) 810.829,08

Por operaciones de la cartera interior {17.719,68) 810.829,08

Por operaciones de la cartera exterior {11.794,33) -

Por operacicnes con derivados - -

Ofros - -
Diferencias de cambio {196,89) -
Deterioro y resuitade por enajenaciones de instrumentos financiercs 78.003,75 5.174,82

Deterioros - .

Resultados por operaciones de la cartera interior 50.793,24 5.174,82

Resultados por operaciones de |a cartera exterior - -

Resultados por operaciones con derivados 27.210,51 -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 3.023.959,39 4.146.800,20
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.619.556,24 3.696.153,92
Impuesto sobre beneficios {26.155,56) (36.961,54)
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.593.360,68 3.659.192,38

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memeria 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 FIXED INCOME, 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 reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros

2013 2012 (")

Resultado de la éuenta de pérdidas y ganancias 2.593.360,68 | 3.659.192,38

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

Total transferencias a iz cuenta de pérdidas y ganancias

2.593.360,68 3.669.192,38

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*} 8e presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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Gesiuris Fixed Income, Fondo de inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Reseiia del Fondo

Gesiuris Fixed Income, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituy6 el 31 de octubre de 2006 bajo
la denominacion de Aparelladors Patrimomi Fondo de Inversidn. Con fecha 27 de junio de 2008, el Fondo
cambid su denominacién por la de Gesiuris Capital 3, Fondo de Inversion. Finalmente, con fecha 30 de
noviembre de 2012, el Fondo cambi6 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 Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 3.599, 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 la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectives, Dada la actividad a fa 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 resuitados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medicambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicidn
del pabfico en el registro correspondiente de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

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

Los valores mobiliarios estan bajo fa custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria def Fondo {(véase Nota 4).

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de ios registros contables del Fonde y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resuita de aplicacion al Fondo, gue es el establecido en ia
Circutar 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cdédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica gue le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién



b)

c)

d)

e)
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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 aprobacidn por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

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

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contabies, criterios
de valoracion 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 alguncs de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion 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
informacién disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contabie en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, 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 fluctde tanto al alza como a Ia baja.

Comparacion de la informacién

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

Agrupacién 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 informacidén desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecte a ios
criterios aplicados en el ejercicio 2012.

Correccidn de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012,
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3. Normas de reqgistro y valoracion

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion
i. Clasificacion de los activos financieros

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

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

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

= Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidon consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

e 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.

+« [nstituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

+ Depodsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesorerfa”.

+ 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
coniratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su ¢aso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

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



b)

0L8628420

EaACw Frnat

CLASE 82

A

A

e [nversiones 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
reemboiso 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 cualquier 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.

if. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contrates 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 valoracién 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 valoracion 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 Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a

pagar”.
Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimienio y valoracion de los acfivos financieros

Los activos 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 transaccion directamente airibuibles a
la operacién. 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 tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aqueilas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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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 serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la lltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras ~ intereses de la cartera de inversidn” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn 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, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln 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 econtmicos.

- 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 ef caso de gue no esté disponible un
precic 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 econdémicas 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 el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracion de opciones,
en su caso} que sean de general aceptacién 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 inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de ia adquisicion 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, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valeracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio 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 cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema multilaterai
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
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Para las inversiones en lIC de inversion libre, HIC de tIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Reat Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonabile es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se frate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas muitilaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores,

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y parfidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando fos costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabiiizandose ios 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 sera el precio de la fransaccidn) incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue 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 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
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente 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 la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
ta ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferide — caso
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 obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
daré de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
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transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de |la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amottizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del confrato y se pierda el derecho a recuperar los
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 1a |IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. 8i ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y benéficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido e control del mismao.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sé6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente 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 que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patimonio, se contabifizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resuitado 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 (0 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
ejecucion ef de confirmacion de ia operacién, aunque se desconozca el numero 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 contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicién 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, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” ¢ “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 los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera inferior o exterior y del
activo o del pasivo, segin su saldo, de! balance, hasta [a fecha de su liquidacion.
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iii. Adguisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de refrocesion, 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 perdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de |a 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 confratacion y hasta el momento del cierre de la posicion 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, segun 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, adicionaimente, los 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
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion ¢ no de la liquidacion de la operacion, 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 Ia cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato 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 ef caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas 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
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se regisira en el epigrafe “Tesareria”
del balance.
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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 son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido 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
liguidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerde con los criterios establecidos
en la Circufar 6/2008, de 28 de noviembre, de la Comisién 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” dei balance.

El resultado del gjercicio del Fondoe, 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. Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos 0 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 mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos porinfereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de [a adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su pericdo de devengo, por aplicacion del método def
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective 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
la cartera de inversidn” 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, come ingreso en el epigrafe
‘ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,

de comisiones de suscripcion 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.
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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 la [IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
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.

ifi. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de varaciones 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 def valor razonable en instrumentos financieros”, segiin 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 constituide por el gasto o ingreso por el impuesto coriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fonde como consecuencia de las
liquidaciones fiscales det 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 fos pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales, Las diferencias
temporartas imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios créditos por deducciones y ventsjas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar & activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados pesitivos. Las pérdidas 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

redgliza considerande los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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i) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los fipos
de cambic de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dlfimo 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 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.q.iii).
J} Operaciones vinculadas

La sociedad 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 |a
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 debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por fiquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con corigen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupe de la sociedad gestora del Fondo, &l importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financicras

El detalle de Ia 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 carfera de inversion™ se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por piazos de vencimientc de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:
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Inferior a 1 afio 19.175.000,00

Comprendide entre 1 y 2 afios 5.152.187,83

Comprendido entre 2 y 3 aiios 4.463.693,95

Superior a 5 afios 3.446.972,98

32.237.854,76

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del active del
balance se incluyen 19.175 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Plblica} cuya contraparte es la entidad depositaria.

Los depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en ia Nota 3.b.i. A confinuacion se
detallan los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2013, junte con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento interés
Banco Espirito Santo, S.A. Euro 2.000.000,00 18/06/2014 2,40%
Caixa de Credit dels Enginyers - Caja de) o 12.000.000,00|  17/08/2014 2,10%
Crédito de los Ingenieros, S.Coop.
Banco Espirito Santo, S.A. Euro 2.000.000,00 18/09/2014 2,60%
Banco Espirito Santo, S.A, Ddlares 727.653,75 15/10/2014 2,00%
Banco Santander, S.A. Euro 14.000.000,00 04/11/2014 1,90%
Banco Espirito Santo, S.A. Euro 2.000.000,00 18/12/2014 T 2,80%
32.727.653,75

Al 31 de diciembre de 2013, el Fondo superaba el limite de concentracion del 20% del patrimonio en inversién
en titulos emitidos o avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados y
depositos en dicho emisor, al mantener de forma conjunta un 21,15% del patrimonio en el Grupo Santander. Con
posterioridad al cierre del gjercicio el Fondo ha subsanado este hecho.

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
mobifiarios y demés activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constifuirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones gue el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de
esta funcién.
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Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para confrolar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
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 continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

+ Limites a la inversion en ofras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una tnica lIC, de las mencicnadas en el articulo
48.1.¢) y d}, no podra superar el 20% de! patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversion se base
en la inversidén en un Unico fondo. Asimisma, la inversion total en IC mencionadas en el articulo 438.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

* Limite general a |a inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonic 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 Union Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional del qué
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estade 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 Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion del Fonde deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valcres se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores
emitidos © avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serad necesario gue se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de i{a Union Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién 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 patrimeonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico
emisor.

+ Llimite general a la inversién en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion folal al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién 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 ningan caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.
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La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de [a
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

A esios efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un dnico
emisor,

« Limites a la inversién en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversién 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 mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertide en valores emitides o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunio del 10% del patrimonio, en acciones y
parficipaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

» Coeficiente de liguidez:

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

» (Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunio del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago apiazado, con las condiciones que establezca la Comisién 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 la operacion que establezca el mercado donde se hayan

contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que 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 el 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 la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.
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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 confratacion, o inversion en otfras Instituciones de Inversién Colectiva con
ligquidez 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 liquidez 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:

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién 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 inversién 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 inversidn en mercados considerades emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiies.

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

. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario;
Santander Investment, S.A. (cuentas en euros) 1.642.202 01
1.642.202,01
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros () 8.466.309,51
8.466.309,51
10.108.511,52

{*) Incluye saldos por importe de 442 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.
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El saldo de “Otras cuentas de tesoreria en euros” incluye una cuenta corriente en el Banco Espirito Santo, S.A.
por importe de 7.682.5568,75 euros que ha devengado, en el ejercicio 2013, un tipo de interés fijo anual del

2,00%.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimonic 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:
Euros
31/12/2013 31/12/2012

Patrlmomo at'l'lbl.}l(']ﬂ a participes o0 accionistas del Fondo 76.214.547,43 89.820.072,56
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 12,28 11,90
N° Participaciones 6.208.260,47 7.545.975.85
N? Participes 1i5 100

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

Al 31 de diciembre de 2013, existian dos participaciones significativas (personas fisicas) que accedian en su
totalidad al 76,63% del patrimonio dei Fondo.

7. Otrps gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha devengado una comision del 0,40% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,08% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2013 y 2012, que se satisface trimestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversidon colectiva gestionadas por Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., no supera los limites maximos
legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de gestion y depésito que soporta, sobre la
parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion 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 Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en e
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.
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La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, gue desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por &l que se
reglamenta la l.ey de Instituciones de Inversidon Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que ias 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 participaciones del Fondo.

4, Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacidn publica 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 directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

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

8. Asegurar gque las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislaciéon vigente.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2013 y 2012 han
ascendido a 4 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion — Otros" de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones 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
Administracion Puablica en concepto de retenciones yfo otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 828 y 1.010 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, el Fondo registra en el epigrafe “Impuestc 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
adicicnales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

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

GESIURIS FIXED INCOME, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ES0214973051 | RENTA FIJA|UNNIMJ0,75[2020-01-28 1.313.206,36
EUR |ES00000950K6 | RENTA FIJA|/GEN.CATALUNYA|4,792015-03-30 2.048.233,43
EUR |ES00000122F2 | REPO|SANTANDER INVESTMENT]|0,202014-01-02 19.175.000,00
EUR | ES0214977060 | RENTA FIJA|BANKIA SA/3,94/2015-09-18 068.675,41
EUR |ES0213679196 | RENTA FUJA|BANKINTER|6,38/2019-09-11 2.133.766,62
EUR |ES0213679162 | RENTA FUABANKINTER]|1,13{2016-12-18 4.463.693,95
EUR |ES0215316029 | RENTA FIJA|CAJAS RURALES UNIDAS|1,122015-11-23 | 2.135.278,99
TOTAL Cartera interior- Yalores representativos de deuda 32.237.854,76

23



0L8628436

CLASE &°

ENCITHRT

Gesiuris Fixed Income, Fondo de Inversion

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

Evolucion de los negocios {mercados), situacion del Fondo y evolucion
previsible

GESIURIS FIXED INCOME F| es un fondo de inversion de Renta Fija a Corto Plazo, cuya politica de inversion y
su nueva denominacion fue aprobada por l[a C.N.M.V con fecha 18 de julio de 2008. Dicha politica es
conservadora, y su objetivo es batir al indice Euribor a semana capitalizado anuaimente. Podra invertir en
actives de emisores piblicos o privados, de elevada calidad crediticia negociados principalmente en mercados
del area OCDE aunque también EEUU, Canada, Japén, y Reino Unido. El porcentaje de inversion en divisas
distintas al euro no superara el 5% y no podra invertir en mercados emergentes.

Los tipos de interés han experimentado un alza en los mercados de crédite en la Zona Euro y EEUU durante |a
primera mitad de 2013, para reducirse de forma considerable posferiormente.

Durante el primer trimestre fos principales factores 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 Bernanke en los EEUU, en las que
anticipaba el final de las medidas expansivas aplicadas por la FED, las que dispararcn 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 del mes de mayo.

Los principales acontecimientos en el mercado monetaric y de renta fija durante la segunda mitad del afio fueron
especialmente dos: los fuertes estrechamientos de los diferenciales de créditos de los paises periféricos y el
recorte de los tipos de referencia del BCE hasta una tasa del 0,25%.

En lo referente a la caida de las primas de riesgo, fundamentalmente el diferencial espariol y el italiano, han
protagonizado importantes disminuciones a lo largo de todo el ejercicio aunque de forma mas intensiva durante
el segundo semestre del afio. El determinante tono de Mario Draghi en su intervencion de julio en defensa de los
benos de los paises mas estresados por la deuda, las reformas estructurales exigidas por Europa y acometidas
por ios paises, y la contribucién de la banca doméstica (provisionada de financiacion 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 espafiol-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 5,27% 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 halla por debajo def 3,80%.
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Por lo que se refiere al recorte del tipo de referencia del BCE, de forma inesperada en la reunién de noviembre
se decidié una nueva bajada hasta el 0,25%. Las preocupaciones del BCE siguen centradas en [a recuperacion,
aunque especialmente en la tendencia de los precios observada en Europa. En la Zona Euro, la inflacion
interanual ha bajado paulatinamente desde el 2,5% hasta el 0,8%. En Espaiia, 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 nimeros trimestrales negatives que arrastraban determinadas economias
europeas, entre ellas Espana.

Todo ello ha provocade un aumento en la dificultad para encontrar productos financieros de rentabilidad
atractiva, si no se cede en exigencias de percepcidn de riesgo o plazo. En lo referente a productos de renta fija,
el mercado esta huérfano de oportunidades de rendimiento por el estrechamiento de los spreads de crédito y por
la masiva busqueda de valores con un perfil rentabilidad-riesgo atractivos, que han agotado este tipo de papel.
Hay que renunciar, bien a exigencias de vencimientos cortos, o bien a exigencias de calidades crediticias altas
para obtener rendimientos minimamente atractivos. Por la parte de los depGsitos, los tipos ofrecidos se han
reducido drasticamente ante la desaparicion de los extratipos durante 2013.

En 2014 no parece que esta tendencia vaya a cambiar. La evolucidn de los precios y de las variables
macroecondmicas no sugiere una tendencia distinta a la observada los Gltimos meses del afo. Asi pues el
rendimiento esperado de la cartera no creemos que pueda mejorar al observado durante los fltimos trimestres
del afio, mas si no se pretende, de momento, renunciar a los criterios de exigencia selectiva mantenido en la
blOsqueda de activos apropiados para la cartera.

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del 3,14%. La exposicion media del fondo a los mercados de
renta variable ha sido del 0%. Recordemos que el IBEX 35 ha obfenido una rentabilidad del 21,42%, el DJ
EuroStoxx-50, del 17,95%, el Nikkei 225, del 56,72%, el S&P 500 del 29,6% y las letras del tesoro a2 1 afio
(indice AFI), del 3,02%.

La volatilidad anualizada de! Fonde en el periodo ha sido de 0,43%, frente a una volatilidad del IBEX 35 de!
18,79%, el DJ EuroStoxx-50, del 16,19%, el Nikkei 225, del 26,9%, el S&P 500 del 11,16% v las letras del tesoro
a 1 afio (indice AFl}, del 1,56%.

E! resultado anual del Fondo en operativa con instrumentos derivados ha sido de 27.210,51 euros.

A final de periodo, el capital del Fondo estaba representado por 6.208.260.47 participaciones. El nimero de
participes era de 115, y el valor tedérico de cada accion ascendia a 12,276313 euros. El patrimonio total a esa
fecha era de 76.214.547,43 euros, experimentado una variacion del -15,15% respecto el existente a principios
de pericdo.

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 Ia 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 Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
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GLASE 82
i

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre det 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 desarrollo.
Adquisicidon de acciones propias

No aplicable.
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CLASE 82

(AR !

Gesiuris Fixed Income, Fondo de Inversidn

Formulacién de las cuentas anuales

Los Administradores de Gesiuris Asset Management, Scciedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.A. en su reunion del Consejo de Administracion celebrada el 24 de marzo de 2014 han formulado las cuentas
anuales de Gesiuris Fixed Income, 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
ejercicio anual terminado en dicha fecha y el informe de gestion del ejercicio 2013, que junto a esta diligencia
estan extendidas en 27 folios de papel timbrado, clase 82 nimeros 0L8628413 a OL8628438, ambos incluidos.

Firmantes:

el

Seguros Catalana Occidente, S.A.
D?. Elena Nabal Vicuria
Vocal j

D. Jordi Viladot Pou
Presidente

Cartera Inversiones, GM, S

D. Joaquin M. Molins/ Gt D. Joan Closa Cafiellas

Vocal Vocal

D. Francisco Jayier Puig Pla
Vocal
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