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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Gestion Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto {anteriormente denominado Gestion
Beutique GPT Global Investment Allocation), Gestion Boutique Bissan Value Fund, Gestion Boutigque C2
Estrategia Dinamica, Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada y Gestion Boutique Ginvest Smart,
compartimentos de Gestién Boutique, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracién de Inversis Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante,
Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Gestion Boutique, Fondo de Inversion, que comprenden el balance
agregado al 31 de diciembre de 2013 y la cuenta de pérdidas y ganancias agregada, el estado de cambios en el
patrimonio neto agregado y la memoria de Gestién Boutique, Fondo de Inversion correspondientes al ejercicio
terthinado en dicha fecha v los balances al 31 de diciembre de 2013 y las ouentas de pérdidas y ganancias
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha de Gestién Boutique Alter Advisory Retorno Abscluto
(anteriormente denominado Gestién Boutique GPI Global Investment Allocation), Gestion Boutique Bissan Vaiue
Fund, Gestidén Boutigue C2 Estrategia Dindimica, Gestiéa Boutique C2 Estrategia Equilibrada y Gestion Boutique
Ginvest Smart. Los administradores de su Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normative de informacién financiera aplicable (que se identifica en la
Nota 2 de la memoria adjunta) v, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuvales en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo cos la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigeate 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 resulta de
aplicacion.

En nuestra opinién, tas cuentas anvales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en lodos los aspectos significatives,
ia imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Gestién Boutique, Fondo de Inversion y de cada uno
de sus compartimentos al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de las operaciones de Gestion
Boutique, Fondo de Inversién y de cada uno de sus compartimentos correspondientes al ejervicio terminade en
dicha fecha, de conformidad con el marco nosmative de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios v criterios contables contenidos en ef mismo.

Fl informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene fas explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran eportunas sobre la situacion de Gestion Boutique, Fonde de Inversion. la evelucion de sus
negocios y sobre ofros asuntos y ne forma parte integranie de las cuentas anuvales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacidn del informe de gestidn con el alcance
mencionado en este mismo parrafo v noincluve la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de Gestion Boutigtfe, Fondo de Inversién.
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CLASE B2

. GESTION BOUTIQUE, FONDO DE INVERSION

BALANCE AGREGADG AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros}

ACTIVD

31-12-2013

PATRIMONIO Y PASIVC

31-12.2013

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propic
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVQ CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
‘Cartera interior
Valores representativos de deuda
Ingtrumentos de patrimenio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en EECC
Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
instrumentos de palrimonio
instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en EECC
Derivados
Gtros
intereses de 1a cartera de inversién
inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones
Tesoreria

17.271.328,92

259,521,20

16.502,053,98

3.920.942,88

971.145,15

2.343.479,00
£06.318,73

42.580.606,14

2.150.455 81
10.427 811,32

283501

504,96

509.753,04

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos  reembolsables
participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de gjercicios anteriores
Otras aportacionas de socios
Resultado det ejercicio
{Dividendo a cuenta}
Atustes  por cambios de wvalor en
inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

atribuidos  a

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo piazo
Deudas a large plazo
Pasivos por impuesto diferide

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto piazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periadificaciones

16.582.233,93

16.582.233,93

16.161 560,19

ADBY3 T4

589.094,99

689.082,49

12,50

TOTAL ACTIVO

47.271.328,92

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

17.271.328,92

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisas por operaciones largas de
derivados

Compromisns por operacionss cortas de
derivados

QTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la HC
Valores aportados como garantta por fa ilC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capitat nominal no suscrito i en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otres

604.718 71

316.177.29

340.541 42+

TOTAL CUENTAS DE CRDEN

664.718 71

Las Notas 1 a © descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante

dej balance agregado al 31 de diciembre de 2013.
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GLASE 8-

GESTION BOUTIQUE, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AGREGADA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

(Euros)
2013

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas - 6.649,18

Gastos de Personal .

Otros gastos de explotacion {76.458,06}
Comision de gestion (54.788,85)
Comisién depositario {4.344,88)
Otros (17.328,23)

Amortizacién del inmovilizado materiai -

Excesos de provisiones -

Deteriore y resultados por enajenaciones de inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION {69.808,88)

ingresos financieros 44.358,59

Gastos financiercs (164,79}

Variacitn dei valor razonable en instrumentos financieros 356.200,37
Paor operaciones de la cartera intericr 23.081,80
Por operaciones de la cartera exterior 330.491,96
Por operaciones con derivados 2626 51
Otros ) -

Diferencias de cambic (698,77)

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 104.835,43
Déterioros -
Resultados por operaciones de la cartera interior 24.723.40
Resultados por operacionas de la cartera exterior 67.454,95
Resultados por operaciones con derivados 12.657,08
Ctros -

RESULTADO FINANCIERD 474.529,83

RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 404.720,85
Impuesto sobre benefidios . (4.047.21}

RESULTADO DEL EJERCICIO ) 400.673.74

Las Noias 1 a 9 descritas an la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias agregada correspondiente al ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2013.



GLASE 87

OLB895336

GESTION BOUTIQUE ALTER ADVISORY RETORNO ABSOLUTO
(anteriormente denominado Gestion Boutique GPI Giobal investment Allocation)
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

(Euros)
ACTIVC 31-12-2013 PATRIMONID Y PASIVO 3-12.2013
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 794.625.20
ACCIONISTAS
Inmovilizade intangibie - Fondos  reembolsables  atribuides  a 794.625,20
participes 0 accionistas
inmovilizado material - Capital -
Bienes inmuehies de usc propio - Participes 792.252 44
Mabfiliario y enseras - Prima de aemisidn .
Activas por impuesto diferido - Resarvas -
ACTIVO CORRIENTE 706.984,79 {Acciones prapias) -
Deudores 20.028,79 Resultados de ejercicios anteriores
Cartera de inversiones financieras 667.098,62 Otras aportaciones de socios -
Cartera interior 665.895,63 Resultado del ejercicio 2.372,76

Valores representativos de deuda 59.576,90 {Dividerdo a cuenta) -

Instrumentoes de patrimonio - Ajustes por cambios de vaior en -

inmovilizado material de usc propic

Instituciones de Inversidn Colectiva - Otro patrimonio atribuido -

Depdsitos en EECC 506.318,73

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -

Qtros - Provisicnes a largo piaze -
Cartera exterior 705,27 Deudas a largo piazo -

Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido -

instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversidn Colectiva - PASIVO CORRIENTE 2.369,59
Depdsitos en EECC - Provisiones a corto piazo -
Derivados 705,27 Deudas a corto plazo -
Ctros - Acreedores 2.357,09
intereses de ia cartera de inversidn 468,72 Pasives financieros -
inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derlvados 12,50
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 109.866,38
TOTAL ACTIVO 796.994,79 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 786.994,79

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 316.177,28

Compromisos por operaciones largas de 316.177.,29
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados
OTRAS CUENTAS DE GRDEN -

Yalores cedidos en préstamo por la 11C -

Valeres aportados como garantia por ia G -

Valores recibidos en garantia por fa G -

Capital nominal no suscrito ni en clreulacion -
{SICAV)

Pardidas fiscales a compensar -

Otros -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 316.177,29

Las Notas 1 a 0 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compariimento Gestién Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto al 31 de diciembre de 2013.
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CLASE &7

GESTION BOUTIQUE ALTER ADVISORY RETORNO ABSCOLUTO
- anteriormente denominado Gestién Boutique GPI Global Investment Allocation -
{Compartimento de Gestidon Boutique, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

{Euros)

2013
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedidas a la iC -
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién (4.368,29)
Comision de gastion (861,87)
Comision deposiiario (72,79}
Ingreso/gasto por compensacion compartimenta -
Otros (3.433.83)
Amaortizacion gel inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenacicnes de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION ’ {4.368,29}
Ingresos financieros 554,65
Gastos financieros (62,26}
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 2.011,50
Por operaciones de la cartera interior 1.318,73
Per operacionss de ia cartera exterior -
For operaciones con derivados 682,77
Ctros .
Diferencias de cambio (342,14)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 4,503,27
Deterioros -
Resultados por operaciones de la cartera interior -
Resultados por operaciones de la cartera exterior -
Resultados por operaciones con derivados 460327
Otros -
RESULTADO FINANCIERO 6.765,02
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.396,73
impuesto sobre beneficios (23.97)
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.372,76

Las Notas 1 a 9 descritas en ia Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias det compartimento Gestién Boutique Alter Advisory Retorno Absolute correspondiente al
siercicio terminado el 31 de diciembre de 2013.



CLASE &°

GESTION BOUTIQUE BISSAN VALUE FUND
(Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO At 31 DE DICIEMBRE DE 2013

0LB8835398

(Euros}
ACTIVO 31-12-2013 FPATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2013
ACTIVO NO CORRIENTE B PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 2477.714,17
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - Fondos  reembolsables  atribuidos a 2.477.714,17
participes o accionistas
inmevilizado material - Capitat -
Bignes inmuebles de uso propio - Participes 2.062.522 66
Mobitiafio y enseres - Prima de emisién -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
AGTIVO CORRIENTE 2.506.541,43 {Acciones propias) -
Breudores 136.118,64 Resultados de ejercicios anterioras -
Cartera de inversiones financieras 2.152.389,55 Otras aportaciones de socios -

Cartera interior - Resultado de! gjercicio 11518151
Vaiores representativos de deuda “ {Dividendo a cuenta) -
instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de wvalor en -

inmovilizade material de uso propio

instituciones de Inversidn Colectiva - Otro patrimenio atribuida -

Depsitos en EECC .

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -

Oftres - Provisiones a large plazo "

Cartera exterior 2.152.388,55 Deudas a largo plaze -

Valores representativas de deuda - Pasives por impuesto diferido -

nstrumentos de patrimonio 2.150.455,81
Instituciones de inversion Colectiva " PASIVO CORRIENTE 328.827,26
Depdsitos en EECC - Provisiones a corto plazo -
Perivados 1.933,74 Deudas a corte plaze -
Otros - Acreedores 328.827.,26
Intereses de la cartera de inversion - Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en jitigio - Derivados -
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 218.033,24
TOTAL ACTIVO 2.506.541,43 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2.506.541,43

GCUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 348.541 .42

Compromises por operaciones largas de -
derivados

Compromisss por operaciones corlas de 348.541,42
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN -
Valores cedides en préstamao por la G -
Valores aportades como garantia por la I'C -
Vatoras recibidos en garantia por la iC -
Capital nominat no suscrito ni en circulacion -
(SICAV) :

Pérdidas fiscales a compensar

QOtros -
TOTAL CUENTAS DE CRDEN 348.541,42

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

del balance del compartimento Gestion Boutique Bissan Value Fund al 31 de diclembre de 2013,
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CLASE 87

GESTION BOUTIQUE BISSAN VALUE FUND
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL. COMPARTIMENTO

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

(Euros)
-
2013

Comisionas de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la {IC -

Gastos de Personal .

Otros gastos de explatacién {18.879,65)
Comisién de gestion (14.868 97}
Cormision depositario 1858,11)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -

Otros (3.452,57)

Amortizacion del inmovilizade material -

Excesos de provigiones -

Deterioro y resultados por enajenacionas de inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION {18.879,65)

Ingresos financieros - 8.605,56

Gastos financieros (46,09)

Variacion del valor razorabie en instrumentos financieros 77.537,75
Por operaciones de la cartera interior -

Por operaciones de la cartera exterior 75.804 01
For operaciones con dertvados 1.933,74
Ctros -

Diferencias de cambio (1.223,17)

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 50,354,66
Detertoros -
Resultados por operacionss de ta cariera interior -
Resuttados por operaciones de (a cartera exterior 42.300,85
Resultados por operaciones con derivados 8.053,81
Dtros -

RESULTADO FINANCIERO 135.234,71

RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS 116.355,06
Impuesto sobre baneficios {1.183,55)

RESULTADQ DEL EJERCICIO 115.181,51

L as Notas 1 a2 9 descritas en fa Memaria adjunta forman parte integrante de ia cuenta de pérdidas y
ganancias del compartimento Gestién Boutique Bissan Value Fund correspondiente al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2013,



GCLASE 82

GESTION BOUTIQUE C2 ESTRATEGIA DINAMICA
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversién)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

0LE88Y5H400

(Euros}
ACTIVO 31-12-2013 PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2013
ACTIVO NG CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 4.604.887,73
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangibie - Fondos reemboisahles afribuidos a 4.604.897,73
participes o accionistas
inmovilizado material " Capited -
Bienss inmuebles de uso propia - Participes 4.491.006.41
Mobiliario y enseres - Prima de emision -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 4.862.033,01 (Acciones propias) -
Deudores 6.816,16 Resultades de gjercicios anteriores -
Cartera de inversiones financieras 4.683.46%,84 Otras aportaciones de socios -
Cartera interior 784.352,39 Resultado det gjercicio 11389132

Valores representativos de tdeuda 290.459,86 (Dividendo a cuenta) -

instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en -

inmovilizado material de use propio

Instituciones de Inversion Colactiva 503.882,53 | Otro patrimonic atribuido -

Depdsitos en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -

Otros - Provisiones a fargo plazo -
Cartera exterior 3.889.115,46 Deudas a large plazo -

Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferide -

instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversidn Colectiva 3.889.115,46 | PASIVO CORRIENTE 257.135,28
Depositos en EECC - Provisionies a corto plazoe -
Derivados - Deudas a corto plaze -
Otros Acreedores 257.135,28
Intereses de la cartera de inversion 1,98 Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados
Periodificacionas - Feriodificaciones -
Tesoreria 171.747,01
TOTAL ACTIVO 4.862.933.01 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.862.033,01

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS BE COMPROMISQ -

Compromisos por operaciones largas de -
derivados

Compromises por operaciones coras de
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN -

Vatores cedidos en préstamo por la HC -

Valeres aportados como garantia por fa lIC -

Valores recibidos en garantia por fa HC

Capital nominal no suscrito ni en circulacion -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar -

Ctros -
TOTAL CUENTAS DE GRDEN -

. .Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

del balance del compartimenio Gestidn Boutique C2 Estrategia Dindmica al 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 82

GESTION BOUTIQUE C2 ESTRATEGIA DINAMICA
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTEMENTO
CORRESPONDIENTE Al EJERCICIO TERMINADG
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

-(Euros)-
2013

Coemisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la lIC 2.318,45

Gastos de Personal -

Otros gastes de explotacién (15.292,96)
Comision de gestion (10.682,16}
Comisidn depositario {1.125,41)
Ingresc/gasto par compensacion compartimento -

Otros (3.475,39)
Amortizacién del inmovilizado material -

Excesos de provisiones -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovitizade -

RESULTADO DE EXPLOTACION {12.974,51}

Ingresos financieros 1,362,15

Gastos financieros {13,683}

Variacion del valor razonable en instrumentos flnancieros 104.718,20
Por operaciones de la cartera interior 3.688,68
Por operaciones de ta cartera exterior 101.029 52
Por operaciones con derivados -

Otros -
Diferencias de cambio -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs 21.848 43

Beterioros -

Resultados por operaciones de ia cartera interior 11.087.75

Resultados por operaciones de la cartera extericr 10.851 .68

Resultades por operaciones con derivados ~

Otras -
RESULTADO FINANCIERC 126.016,25
RESULTADQ ANTES DE IMPUESTOS 115.041,74

Impuesto sobre benaficios {1.150.42}
RESULTADO DEL ESJERCICIO 113.891,32

f.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adiunta forman pare integrante de la cuenta de perdidas y
ganancias del compartimanto Gestion Boutique C2 Estrategia Dinamica correspondiente al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2013,



GLASE 82

GESTION BOUTIQUE C2 ESTRATEGIA EQUILIBRADA
{Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

0L8635402

(Euros)
ACTIVO 31-12-2013 PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2013
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 6.928.843,01
AGCCIONISTAS
Inmovilizado intangible - Fondes resmboisables  atribuidos a 6.928.843,01
participes o accionistas
Inmovitizado material - Capital -
Bienes inmuebles de uso propio - Participes 6.797.200,72
Mobiliaric y enseres - Prima de emisidn -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 6.937.753,38 {Acciones propias) -
Deudores 8.909,18 Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera de inversiones financieras 6.923.844,21 Otras aportaciones de $0¢ios -
Cartera interior 2.020.366,25 Resultado del gjercicio 131.652.29

Valores representativos de deuda 341,066 64 {Dividendo a cuenta) -

Instrumentos de patrimonic - Ajustes por cambios de wvalor en -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversién Colectiva 1.679.286.61 Ctro patrimonio atribuido -

Depdsitos en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -

Otros - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterior 4.963.475,63 Deudas a largo piazo -

Valores representativos de deuda - Pasives por impuesto diferida -

instrumentos de patrimonio -
instituciones de Inversidn Colectiva 490347583 | PASIVO CORRIENTE 8.910,37
Depositos en EECC - Provisiones a corto plaze -
Derivados - Deudas a corto plazo -
Ctros - Acreedores 8.910,37
Intereses de Ja cartera de inversién 2,33 Pasivos financieros -
inversiones morosas, dudosas o n litiglo “ Derivados -
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tescreria 5.000,01
TOTAL ACTIVQ 6.937,753,38 TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO 6.937.753,38

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISC -

Compromisos por cperaciones largas de -
derivados

Compromisos por operaciones corlas de -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cedidos en préstamo por la NG -

valores aportados come garantia por la ilC -

Valores recibidos en garantia por la iiC -

Capitai nominal no suscrito ni en circulacion -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar -

Ctros -
TOTAL CUENTAS DE DRDEN -

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante

del batance del compartimento Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada al 31 de diciembre de 2013.
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GESTION BOUTIQUE C2 ESTRATEGIA EQUILIBRADA
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTI'MENTO

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

(Euros)
2013

Comisiones de descuents por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a fa liC 2.935,98

Gastos de Personai .

Otros gastos de expiotacion {22.766,31)
Comisién de gestion (17.427 86}
Comisitn depositario (1.834 48}
Ingreso/gasto por cormpensacion compartimento -

Otros (3.504,17)
Amortizacidn del inmovilizado material -

Excesos de provisiones -

Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION {9.830,33)

Ingresos firancieros 2.381,00

Gastos financierocs {41,89)

Variacion del vaior razenable en instrumentos financieros 115.571,02
Por operacicnes ge la cartera interior 9.558,72
Por operaciones de [a cartera exterior 106.012,30
Por operaciones con derivados -

Otros -
{iferencias de cambio -
Deteriore y resuitado por enajenaciones d¢ instrumentes financieros . 34.801,3

Deterioros -

Resultados por cperaciones de la cartera interior 13.625,65

fesultados por operaciones da la carers exterior 21.175,65

Resultados por operaciones con derivades -

Ctros : -
RESULTADC FINANCIERO 152.711,43
RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 132.881,10

Impuesto sobre beneficios (132881}
RESULTARO DEL EJERCICIO 131.552,28%

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de fa cuenta de pérdidas y
ganancias del compartimento Gestién Boutique C2 Estrategia Equilibrada correspondiente al
gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2013.
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GESTION BOUTIQUE GINVEST SMART
(Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO Al 31 DE DICIEMBRE DE 2013

0L8835404

(Euros)
ACTIVO 31-12-2013 PATRIMONIO Y PASIVO 31.12.2013
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 207615382
ACCIONISTAS
lamovilizado intangible Fondos reemboisables atribuidos a 2.076.153,82
participes o accionistas
inmovilizado material - Capital -
Bienes inmuebles de uso propio - Parlicipes 2.038.487.96
Mobiliario y enseras - Prima de emisidn -
Actives por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 2.168.006,31 {Acciones propias} -
Deudores 87.649,15 Resuitados de ejercicios anteriores -
Cartera de inversiones financieras 2.075.250,76 Otras aportaciones de socios -
Cartera interior 440.328,61 Resultado del ejercicio 37,665,868

\Valores representativas de deuda 280.038 75 {Dividendo a cuenta) -

Instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en -

inmovilizado material de uso propio
instituciones de Inversion Colectiva 180 286,86 | Otro patrimonio atribuido -
Depésitos en EECC -
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -
Otros - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterior 1.634.820,23 Deudas a largo plazo -
Valores representativos de deuda - Pasivos per impuesto diferido -
Instrumentos de patrimonio -
Institucionas de Inversidn Cotectiva 1.634.920,23 | PASIVO CORRIENTE 91.852 49
Depdsitos en EECC - Previsiones a:corte plazo -
Derivados - Deudas a cofto plaze -
Ctros - Acreedores 91.852,49
Intereses de la cartera de inversion 1,92 Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados -
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 8.108,40
TOTAL ACTIVO 2.168.006,31 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVG 2.168.006,34

CUENTAS BE ORDEN
GUENTAS DE COMPROMISO -

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones corlas de -
detivadas
CTRAS CUENTAS DE ORDEN -

Valores cegidos en préstamo por la 11C -

Valores aportados como garantia por la lIC -

Valores recibidos en garantia por la HC -

Capital nominal no suscrito ni en sirculacién
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar -

Qtros -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN -

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

del balance del compartimento Gestion Boutique Ginvest Smart al 31 de diciembre de 2013,
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GESTION BOUTIQUE GINVEST SMART

0L8890405

(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADOQ

ElL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

{Euros)
2813

Comisiones de descuento por suscripciones yio regmbolsas -

Comisiones retrocedidas a la lIC 1.394,75

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacién {15.150,85)
Comisién de gestion {10.936,12)
Comision depositario (754,18}
Ingresc/gasto por compensacion compartimento -

Ctros (3.460 47}
Amortizacién del inmaovilizado material -

Excesos de provisiongs

Deterioro y resultades por enajenaciones de inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION {15.756,1C)

Ingresos financieros 1.455,23

Gastos financieros (7,02

Variacién def vator razonable en instrumentos financieros 56.361,90
Por operaciones de la cartera interior 8.515,77
Par operaciones de [a cartera exterior 47.846,13
Paor operaciones con derivades -

Ctros -
Diferencias de cambio 865,54
Deterioro y resultado por enajenacionss de instrumentos financieros (6.873,23)

Detericros -

Resullados por operaciones de la cartersd interior -

Resuitados por operaciones de la cartera exterior {6.873,23)

Resultados por operaciones con derhados -

Otros .
RESULTADO FINANCIERC 51.802,42
RESULTADD ANTES DE IMPUESTCS 38.046,32

Impuesto sobre beneficios (380,46)
RESULTADO DEL EJERCICIO 37.665,86

{ as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de perdidas y
ganancias del compartimento Gestidén Boutique Ginvest Smart correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2013,
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Gestion Boutique, Fondo de inversion

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

Resefia dei Fondo

Gestion Boutique, Fando de Inversién (en adelante, el Fonde} se constituyd el 30 de mayo de 2013. Bl Fondo se
encuentra sujete 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 regtamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

Con fecha 28 de junio de 2013 el Fondo fue inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision
Nacional del Mercado de Valores como Fondo por compartimentos con el nGmero 4.622, en la categoria de
armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012,

El objeto del Fondo es la captacidn de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derschos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezea en funcién 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 medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimenio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de ias cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambisntales.

El Fondo estd constituido por cinco compartimentos, Gestion Boutique Alter Advisory Retorne Absoluto
{anteriormente denominade Gestion Boutique BP) Global Investment Allocation), Gestion Boutique Bissan Value
Fund, Gestion Boutique C2 Estrategia Dindmica, Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada y Gestion Boutique
Ginvest Smart. Durante el ejercicio 2013, el compartimento Gestion Boutique BP Global Investiment Altocation
cambié su ¢enominacion por la de Gestion Boutique Alter Advisory Retormo Absoluto.

Un fondo por compartimentos es un fondo de inversidn que, bajo un tnico reglamento de gestion, en lugar de
tener una sola cartera tiene varias carteras diferenciadas, los compartimentas, cada uno de los cuales tiene su
propia politica de inversion, distinta de la de los otros compartimentos, y emite sus propias pariicipaciones. La
figura de los compartimentos permite a los inversores, dentro de un mismo vehiculo de inversion, diversificar sus
inversionas, ieniendo en cueria las diferentes politicas de inversiones, comisiones, etc. de los distintos
compartimentos que integran el Fondo.

En cualquier caso, cada compartimento responderd exclusivamente de los compromisos contraidos en el
ejercicio de su actividad vy de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones. Los acreedores
del compartimento de! Fonde Gnicamente podran hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho
compartimente, sin perjuicic de la responsabilidad patrimonial que corresponda al Fondo derivada de sus
chligacicnes tributarias.

La politica de inversién de los compartimentos del Fondo se encuentra definida en el Folieto del Fondo y a
disposicion del publico en el registro correspeondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, De
acuerdo a la politica de inversidn definida, Gestién Boutique Alter Advisory Retorno Abscluto, se engloba dentro
de la categoria de “Reforno Absoluto”, Gestion Boutique Bissan Vaiue Fund se engloba deniro de la categoria
“Global", Gestion Boutique C2 Estrategia Dinamica y Gestion Boutique Giavest Smart se engloban dentro de fa
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categoria de “Renta Variable Mixta Internacional” y Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada se engloba
dentro de la categoria de “Renta Fija Mixta Internacional”.

Segln se indica en la Nota 7, la direccién y administracion del Fondo estan encomendadas a inversis Gestion,
S.A.. Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, cuya sociedad matriz es Banco Inversis, S.A.
Con fecha 5 de noviembre de 2013, Banca March, $.A. ha pasado a ser el titular del 100% de las acciones en
circulacién de Banco Inversis, S.A., por lo que la Sociedad Gestora y Banco Inversis han pasado a pertenecer al
grupo Banca March, : - :

1 os valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Inversis, S.A. (Grupo Banca March), entidad depositaria
del Fonde (véase Nota 4).

Con facha 28 de junio de 2013, lnversis Gestién, S.A., $.G.1.LC, firmé cuatro contratos para el asesoramiento en
materia de inversion de la totalidad de los compartimenios del Fondo, unc con GP Invest EAFL, S.L. para
Gestion Boutique Alter Advisory Retoro Absoluto (anteriormente denominado Gestidn Boutique GPI Global
tnvestment Allosation), otro con Bissan Value investing EAF], $.L. para Gestion Boutique Bissan Value Fund otfro
con Asesores Patrimoniales Navarra C2, EAFI, S.L para Gestion Boutique C2 Estrategia Dinamica y Gestidn
Boutigue C2 Estrategia Equilibrada y finalmente, otro con Ginvest Patrimonis EAF|, S.L. para Gestidn Boutique
Ginvest Smart. Con fecha 31 de octubre de 2013 se rescindid el contrate de asesoramiento en materia de
inversién con GP Invest EAFI, S.L.. para Gestion Boutique GPI Giobal Investment Alfocation, firmando un nuevo
conirato con Alter Advisory EAF1, S.L.

Con fecha 7 de marzo de 2014, 14 de marzo de 2014 y 21 de marzo de 2013, el Fondo ha inscrito en el registro
administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores ires nuevos compartimentos, Gestion
Boutique GCapital Total Market, Gestion Boutique Ginvest Mediterraneo Ahoro y Gestion Boutique Ep Eafi
Retorno Absoluto.

Adicionalmente, con fecha 24 de enero de 2014, la Sociedad ha solicitado autorizacién a la Comisién Nacional

del Mercado de valores para la creacidn de un nuevo compartimento en el Fondo, Gestién Boutique Adaia
Seleccion Global. A facha de formulacion de estas cuentas anuales, se encuenira pendiente dicha awtorizacién.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

El balance agregado del Fondo, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada, fos balances y cuentas de
pérdidas vy ganancias de cada compartimente, el estado de cambios en el patrimonio neto agregado y la
memotia, constituyen fas cuentas anuaies del Fondo.

Cada una de las partidas del balance agregado y de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo
recoge el saldo derivado de la agregacién de las partidas de! balance y de la cuenta de pérdidas v
ganancias, respectivamente, correspendientes a cada compartimento, excepto cuando se hayan producido
resultados por operaciones realizadas entre compartimentos, que se efiminan, salvo que se hayan realizado
frente a terceros. Adicionaimente, en su caso, no aparscen las parlidas deudoras o acreedoras o las
correspondientes a los ingresos o gastes derivadas de la compensacion de pérdidas fiscales entre
compartimentos gue hayan sido objeto de compensacion.

tas cuentas anuales del Fondo 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 y & cada uno
de sus compartimentos, que es el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién
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reservada de las instituciones de inversidn colectiva, que constituye el desarrolio y adapiacion, para las
instituciones de inversidn cotectiva, de lo previsto en el Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital,
Plan General de Contabilidad v normativa legal especifica que le resulta  de aplicacion, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio vy de la situacion financiera del Fondo y de cada uno de sus
sompartimentos al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de las operaciones del Fondo y de cada uno
de sus compartimentos que se han generado durante el efercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en ia Nota 3. No existe ningan principio contable ¢ norma de valoracion de caracter obligatorio gue,
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 contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora def Fondo para la
glaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utiizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantficar algunos de los activos, pasives, 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 ta mejor
informacion disponible al cierre del gjercicio 2013, es posible que acontecimienios que puedan tener lugar en
ef futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, (o que se realizaria, en su
case, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de los compartimentos del Fendo, 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 provecar que el valor liquidativo de la participacion de cada compartimento del Fondo
fluctte tanto ai alza como a la baja.

¢) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance agregado el Fondo, de la cuenta de perdidas y ganancias agregada, de
los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de cada compartimento y det estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2013 se han aplicado los
siguientes principics, politicas contables v criterios de valeracion:
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a} Clasificacion de los instrumentos financiercs a efectos de presentacién 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 agregado del Fondo v del balance de sus compariimentos:

- 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 del Fondo, Asimismo se incluye, en su
caso, las restantes cuentas corrientes o saidos que los compartimentos del Fondo mantengan en una
institucion financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por los
compartimentos del Fondo en concepto de garantias aportadas.

. Cartera de inversiones financieras: se compone, en su case, de los siguientes epigrafes, desglosados en
carlera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracidn
come “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

+  Valores represeniativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
“su emisor, que devengan una remuneracién consistents en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos © en anotaciones en cuenta, cualquiera

que sea ef sujeto emisor.

+  Instrumenios de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acclones v cuotas parlicipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

« Instituciones de Inversidn Colectiva; incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversidn Colectiva.

« Depésitos en entidades de crédito {EECC). depdsites que fos compartimentos del Fondo
mantienen en entidades de crédito, a excepcién de ios saldos que se recogen en el epigrafe
“Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razenable de los contratos de futuros y forwards, ef valor
razonable de las primas pagadas per warrants y opciones compradas y ef valor razonabie de los
contratos de permuta financiera gque los compartimentos del Fondo tienen coniratados, asi como
los derivados implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por
los compartimertos del Fondo.

« Oftros: réeoge, an su caso, las acciones y parlicipaciones de las entidades de capital-riesgo’
reguladas en ia Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a ofras
operaclones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

+ Inversicnes 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 tas cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,
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- Deudores: recoge, en su caso, ei efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspandientes para poder realizar operaciones en fos mismos v el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostenten los compartimentos
Fondo frente a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como
“Partidas & cobrar’. Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se
fecONOsCEn, &n SuU CAS0, COMO un gasio o un ingreso, respectivamente. en el epigrafe “Deterioro y
resulftado por enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de fa cuenta de pérdidas y
ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en i0s siguientes epigrafes del
balance agregado del Fondo v del balance de sus compartimentos:

- Deudas a largo/corio plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con tercercs por préstamos
recibidos v otros 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 razenable 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 gue los compartimentos det Fondo tiene coniratados, asi como los
derivados implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por los
compartimentos del Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

- Pasivos financieros: racoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
ofectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razohable con cambios en perdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recege, en su caso, cuentas a pagar y debitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas v los impories pendientes de pago por
comisiones de gestién y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y pariidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

{05 activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”, y los aclivos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonabie” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a
la operacion. Peosteriormente, los activos se valoran por su coste amartizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fonda
y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos mediante el método del tipo de intergs
efectiva. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior 2 un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de vaioracion 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 ia transaccién), incluyendo jos costes de transaccion explicites directamente
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atribuibles a la operacién v excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. L.os intereses
expiicitos devengados desde fa Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones .
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance agregado del Fondo y del balance
de sus compartimentos, Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir ios 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 agregada del Fondo y de la cuenta de perdidas y
ganancias de sus compartimentos (véase apariado 3.g.iil).

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 oficiai de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o ef cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos adn 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 econdémicos,

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidon 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 vator razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccién. 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 vaicracion {precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momente 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 aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos cbservables de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito def emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pablica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momenio de la adguisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caicula 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 calcuiadas en el momente de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédite y adquisicionas temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condicicnes de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad. '

- Acciones o participacionas en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital riesgo: su
valor razonabie es ei valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utllizara el litimo valor iquidativo
disponible. En el casc de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion fibre, [IC de IIC de inversion libre e {IC extranjeras simiiares, segun
ios articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores figuidatives estimados.



. instrumentos financieros derivados: sf estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado nc sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentes derivados no negociados en mercados organizados 0
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de metodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en ia Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
ta Comision Nacional del Mercado de Valores,

ii. Reconocimiento iy valoracion de los pasivos financiercs

l.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Debitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccitn directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de perdidas y
ganancias de sus compartimentos mediante el método del tipo de interes efectivo. No obstante, si ef efecto
de no actualizar los flujos de efective ne es significativo, aquelias partidas cuyo importe se espera pagar en
un plazo inferior a un afo 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 al precio de la transaccién) inciuyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en [a cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compartimentos (véase apartado 3.g.ifl). '

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

Baja de Jos balances de los activos y pasivos financieros

Ei tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren:

1. Silos 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 —, &l active financiero transferido se dard de baja del balance agregado def Fondo y
del balance de sus compartimentos. La diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes de
transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, vy
el valor en libros dei active financiero, determinara asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho
activo.

Se daran de baja ios activos en los que concurra un deferioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimentos.

2. S se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso
de lag 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 prestataro tiene la obligacion de
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devolver los mismos o similares activos u oiros casos analogos —, &l activo financiero transferido no se
dard de baja del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos y continuara
valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se reconocera
contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe iguat al de la contraprestacion recibida, que
se valorara posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumpian los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar fos
activos en garantia, en cuyo casc se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconcceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la iC" o
“Valores aporfados como garantia por la 1iC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance
agregado dei Fondo vy del balance de sus compartimentos.

2. Sinise transfieren ni se retienen sustancialments los riesgos y beneficios asociades al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control det mismo,

De acuerdo con Jo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance agregado del Fondo vy del
balance de sus compartimentos cuando se han extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se
han transferide sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que Hevan implicitos. Simitarments, los
pasivos financieros stlo se dan de baja del balance agregado del Fondo y de! balance de sus
compartimentos cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero io adguiere.

Contabilizacién de operaciones

i, Compraventa de valores al contadc

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del active del balance agregado del Fondo y
del balance de sus compartimentos, segin su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta se
registra en el epigrafe “Deteriorc y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros - Resultados por
operaciones de la cartera interior (¢ exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada def Fondo y de
la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

No cbstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacion de la operacion, aungus se desconozca el namero de participaciones o
accicnes a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabiiizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance agregado
del Fondo y del balance de sus compartimentos.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en et momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimientc del confrato en los epigrafes *Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal compremetide.

En ios epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —~ Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieres — Por operaciones
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con derivados”, dependiendo de si ios cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambics en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de !a cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance agregado dei Fondo y del balance de sus compartimentos,
hasta la fecha de su fiquidacién.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera inierior o exterior del balance agregado del
Fondo y del balance de sus compariimentos, 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 agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus
compartimentos, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros— Por
operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y watrants y otros derivados

Cuando existen operacionses de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidon o el vencimiento del contrato en jos epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones corias de derivades”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominai comprometido.

Las primas pagadas {cobradas} para &l siercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en jos epigrafes "Derivados” de fa cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del balance
agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos, en la fecha de ejecucion de la operacion.

En o epigrafe "Deudeores” del activo del balance agregado del Fondo v dei balance de sus compartimentos
se registran, adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en l0s mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs — Resultades por
operaciones con derivades” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financiercs — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resuitan 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 carlera interior o exterior del
active o del pasivo, segtn su saldo, del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos,
hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en aue el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se coniabilizaran en Ja cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del
Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

En el caso de operacionas sobre valores, si la opcidn es gjercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial

o0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias,
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g)

v. Garantias aportadas a los compartimentos del Fondo

Cuande existen valores aportados en garantia a los compartimentos del Fondo disiintos de efectivo, el valor
razonable de éstos se registra en el epigrafe "Valores racibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de
arden. En caso de venta de los vatores aportados en garantia, se recenoce un pasivo financiero por el vaior
razonable de su obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el
epigrafe “Tesoreria” del balance agregado del Fondoe y del balance de sus compartimenios.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, coresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cariera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de ia cartera de inversion” dei balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de los compartimentos del Fondo son las participaciones an que se
encuenira dividide su patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas
- Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas ~ Participes” del balance de cada
compartimento.

Las pariicipaciones de los compartimentos del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en
funcion del valor liquidativo det dia de su soficitud. Diche valor liquidativo se calcula de acuerdo con los
criterios establacidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de fa Comisién Nacional del Mercadoe de
Valores. Los importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan vy cargan,
respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribuidc a participes o accionistas - Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance de cada compartimento.

El resultado del ejercicio de los compartimentos del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser
distribuido en dividendes {en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” ded
balance de cada compartimento,

Reconocimiento de ingresos y gasios

La parte del patimonio del Fondo que le sea atribuido a cada compartimento respondera exclusivamente de
los costes, gastos y demas obligaciones expresamente atribuidas a ese compartimento y de los costes,
gastos y obfigaciones que no hayan sido atribuidos expresamente a un compartimento en la parte
proporcionat que se establezca en el reglamento del Fondo.

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su case, por los cempartimentos del
Fondo, para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengadas con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigic, que se registran en ei momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
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ia cartera de activos financieros se registra en el apigrafe "Cartera de inversiones financieras — intereses de
ta cartera de inversion” del active del balance agregado del Fondo v del balance de sus compartimentos. La
contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de las cuentas de pérdidas v
ganancias del Fondo v de sus compartimentos.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en Su caso, CoOmo ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimentos, en el momento en que nace el derecho a percibirlos per el compartimento
del Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del compartimentos del Fondo como consecuencia de la aplicacidn a los
inversares, 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
agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

Los ingresos que recibe ef compartimentc del Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soporiadas, de manera directa o indirectamente, se regisiran, en su ¢aso, en los epigrafes
“Comisiones retrocedidas” y *Comisiones retrocedidas a fa {IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias
agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos, respectivamente.

{ as comisicnes de gestion, de deposito v otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento del
compartimento det Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gasios de explotacion” de
la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo v de la cuenta de pérdidas v ganancias de sus
compartimertos,

Los costes directamenie atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios se registran, en su caso, en &l epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de fa cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

jii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficioc o pérdida derivado de variaciones dei valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado 0 no reaiizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segtin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de sus compariimentos (véanse apartados 3.b.i,
3.biky 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablements de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
£l impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias

agregada del Fondo, y esta constituide por el gasto o ingreso par el impuesto corrente y el gasto o ingreso
por el impuesto diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidacionas fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones v el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta. El gasto o
ingreso por impuesto corriente del Fondo serd el resultado de la compensacion, a final del ejercicio
econémico, de fos créditos y débitos reciprocos contabilizados en las cuentas de balance de cada uno de los
compartimentos y de los gastos e ingresos por compensacion del impuesto de beneficios contabilizados por
cada compartimento, respeciivamente,

Ei gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y 2
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales, Las diferencias
temporatias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferide,

El sujsto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fonde. No obstante, si aiguno de ios
compartimentos del Fondo finaliza el ejercicio con perdidas fiscales, y el conjunto def Fondo compensa la
totalidad o parte del mismo en relacion al impuesto corrdente, de las pérdidas fiscales que se compensan
surgird un crédito y débito reciprocos entre los compartimentos a los que les correspondan y los
compartimentos que los compensen. Por la parte de las pérdidas fiscales que no se compensan paor el resto
de los compartimentos, el compartimento al que corresponda las contabilizara, en ia cuenta de orden
“Pérdidas fiscales a compensar” del balance de dicho compartimento.

La compensacion entre compartimentos, en su caso, se realiza proporcionaimente a los resultados
generados por cada uno de ellos dentro del ejercicio economico. En el caso de la existencia de pérdidas
fiscales a compensar procedentes de ejercicios anteriores, se compensan primero las de mayor antigtiedad.

Los créditos v débitos reciprocos, en su caso, se contabilizan en los epigrafes “Deudores” 6 “Acreedores” del
balance de cada compartimento, segin corresponda, contra el epigrafe "Impuesto sobre beneficios™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias de cada compartimento. Dichos créditos y débites reciprocos deben
liguidarse en ef momento en el que el Fondo deba efectuar la liquidacion del impuesto corriente y no mas
tarde del 30 de junio del siguiente gjercicio.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional def Fondo y de sus compartimentos es el euro. Consecuentemente, fodos ios saidos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda
extranjera”.

Cuando existen transacciones dencminadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contade de la fecha de ia transaccién, entendiendo como tipo d¢e cambio de contado el més
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltime dia habii anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en ef epigrafe "Diferencias de cambio”, de ias cuentas de pérdidas y ganancias del Fondo y
de sus compartimentos; para el resto de partidas monetarias y las partidas nc monetarias que forman parte
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de la cartera de instrumentos financiercs, las diferencias de cambio se llevaran conjuniamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase Nota 3.g.ii).

J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo y de los compartimentos del Fendo operaciones vinculadas
de las previstas en el articuio 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 dei Real Decreto 1.082/2012.
Para ello, la sociedad gestera dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que
garantiza 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 desempenadas
por fas sociedades gestoras 0 en su nombre en las gue haya surgido o pueda surgir un conflicio de interés.
La socledad gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusive de cada compartimento y a precios o en condiciones
jguales o mejores que los de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos
registrados en la Comision Nacional det Mercade de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisivnes por liguidacion e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondoe, el importe de los depdsitos 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.

Durante el sjercicio 2013, no se habian realizado operaciones entre los compartimentos del Fondo que
hayan sido objeto de eliminacidn en el balance y cuenta de pérdidas y ganancias agregadas salvo los
sehaladas, en su caso, en las siguientes notas de la memoria. Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 no
existlan inversiones entre los compartimentos del Fondo,

Cartera de inversiones financieras

Gestion Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto

El datalle de ia cartera de inversiones financieras de este compartimento 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
inversién” se inciuye 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 el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 59.576,90
59.576,90

Al 31 de diclembre de 2013, iz iotalidad del saldo de! epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del palance del compartimento corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Puabiica) cuya contraparie es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013 el compartimento mantenia las siguientes pesiciones en las cuentas
de compromiso:
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Euros.
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 316.177,29
Total 316.177,29

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad dei importe que el compartimento tenia registrado en el
epigrafe “Activo corriente - Cartera de inversiones financieras ~ Cartera exterior - Derivados™ del activo del
balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro. Adicionalmente, ia totafidad del importe
que ef compartimento tenia registrado en el epigrafe “Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro,

En el epigrafe “Deudores” dei balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 20 miles de euros depositados en
soncepto de garantia en los mercados de derivadoes, necesaria para poder realizar operaciones en los mismes.

Los depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacicn se
detalian los depositos con entidades de créditc mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2013, junto con el
interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Espirito Santo, S.A. Fure 151.963,61 05/12/2014 2.80%
Catalunya Banc, S.A. Euro 64.394,61 18/12/2014 1.24%
Catalunya Banc, S.A. Furo 89.455,15 18/12/2014 1,24%
Bankia, S.A. Furo 150.000,00 31/12/2014 2.00%
BBVA, S.A. Euro 150.505,361 31/12/2014 1,30%

606.318,73

A 31 de diciembre de 2013, este compartimento no mantenia inversiones en ningtn ofre compartimento del
Fondo.

Gestion Boutigue Bissan Value Fund

El detalle de la cartera de inversiones financieras de este compartim‘ento al 31 de diciembre de 2013 sin
considerar, en su caso, el saldo de los epigrafes “Depoésitos en EECC”, “Derivados” e “intereses de la carfera de
inversion” se incluye como Anexo |, €] cual forma parie Integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 el compariimento mantenia fas siguientes posiciones en las cuentas de compromiso:
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Euros
Compromises por operaciones cortas de
derivados
QOtras ventas a plazo 348.541.42
Total _ 348.54142

Al 31 de diciembre de 2013, 'a totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso manienidas por el
compartimento tenian un vencimiento inferior al afic.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe que ef compartimento tenia registrado en &l
epigrafe "Activo corriente — Cartera de Inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” del activo del
balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2013 por imporie de 134 miles de suros,
el saido correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Adicionaimertte, ai 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye por importe de
310 miles de euros, el saldo comespondiente a las compras de valores al contado que se cancelan en la fecha
de liquidacion,

Al 31 de diciembre de 2013, este compariimento no mantenia inversiones en ningdn otro compartimento del
Fondo.

Gestion Boutique C2 Estrategia Dinamica

£] detalle de la cartera de inversicnes financieras de este compartimento al 31 de diciembre de 2013 sin
considerar, en su caso, &l saldo de Jos epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de
inversién” se incluye como Anexo 1l el cuat forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento FEuros
Inferior a 1 afio 290.459.86
290.459,86

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad del saldo del epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance del compartimento corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda
PGblica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

En of epigrafe “Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2013 por importe de 251 miles de
euros, el saldo correspondiente a las compras de valores at contado que se cancelan en |a fecha de liquidacion.
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Al 31 de diciembre de 2013, este compartimento no mantenia inversiones en ningin otro compartimento del
Fondo.

Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada

Ol detalle de la cartera de inversiones financieras de este compartimento al 31 de diciembre de 2013 sin
considerat, en su caso, el saldo de los epigrafes “Depésites en EECC?, “Derivados” e “Intereses de la cartera de
inversion” se incluye como Anexc 1V, el cual forma parte integrante de esta nota. -

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

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 341.069,64
341.069,04

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad dei saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance del compartimento corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Publica) cuya contraparie es ia entidad depositaria.

AP 31 de diciembre de 2013, este compartimentc no mantenia inversiones en ningdn otro compartimento de
Fondo.

Gestion Boutique Ginvest Smart

£1 detalle de la cartera de inversicnes financieras de este compartimento 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 Anexc V, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Inferior a | aflo 28003875
280.038,75

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad del saldo de! epigrafe “Carera Interior —~ Valores representativos de
deuda” del activo del balance del compartimento corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Pablica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

En el epigrafe “Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2013 por importe de 86 miles de euros,
el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan en la facha de figuidacian.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye por importe de

87 miles de suros, el saido correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelan en la fecha de
fiquidacion.
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Al 31 de diciembre de 2013, este compartimento no mantenia inversiones en ningdn otro compartimento del
Fondo.

Los valores y activos que integran la cartera de todos los compartimento det Fondo que son susceptibles de
estar depositados, 1o estan en Banco inversis, S.A. (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros de cada compartimento no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que cada compartimento realice en los mercadcs secundarios
oficiales de derivados, v deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcién.

Gestién def riesgo de fos compartimentos del Fondo:

La gestion de los riesgos financieros que Heva a cabo fa sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variacionas en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, ef Real Dacreto 1.082/2012, de
13 de iulio, establece una serie de coeficientes normativos que fimitan dicha exposicion y cuyo controf se realiza
por la sociedad gestora, A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que estan sujelos
los compartimentes del Fondo:

« Limitesala inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en accicnes o paticipaciones emitidas por una Gnica 1IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podré superar et 20% del patrimonio de cada compartimento del Fondo, salvo en las IC
cuya politica de inversion se base en la inversidn en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC
mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar ei
30% del patrimonio de cada compartimento del Fondo.

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

13 inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% dei patrimonio de cada compartimento del Fondo. Este {imite quedara ampliado al 10%, slempre
que la inversién en los emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de cada
compartimento del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores
emiticos o avalados por un Estado miembro de Ja Union Europea, una comunidad autonoma, una
entidad local, un organismo internacional del que Espaia sea miembro o por cuaiguier otro Estado que
presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacidn de
riesgos de reconocido prestigio, no inferior a fa del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el fimite
del 35%, en el folleto y en toda publicacién de promocion dei Fondo debera hacerse censtar en forma
bien visibie esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de
invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio de cada compartimento del Fondo. Para que el
compartimento del Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimenio en valores emitidos ¢ avalados
por un ente de los sefialados en e! articuio 50.2.b) de! Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se
diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que ja inversion en valores de una misma emisién
no supere el 30% del activo de cada compartimento del Fondo. Quedara ampliade at 25% cuando se
trate de inversiones en obligacicnes emitidas por entidades de crédite cuyo imporie esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromiscs de la emision y que gueden afectados de
forma privilegiada al reembolso 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 &l limite del 5%
no podré superar el 80% de! patrimonio de cada compartimento del Fondao.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econémico se consideran un Gnico
emisor.

18



OL8890424

CLASE 87

L imite general a la inversidn en derivados:

La exposicién total al riesge de mercado asociada a instrumentos financieros derivades no podré
superar el patdmonio neto de cada compartimento del Fondo. Por exposicion total al riesgo se
entenderd cualquier obfigacién actual o potencial que sea consecuencia de ia uilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre l0s 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 ningln caso podran superar & 10% del patrimonio de
cada compartimento del Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se imita al 5% det patrimonio de cada
compartimento del Fondo con caracter general y al 10% del patrimonio de cada compartimento del
Fondo si la contraparie es una entidad de crédito con clertas limitaciones.

Las posiciones frante a un dnico emiscr en productos derivados, obligaciones emitidas pot entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente ios compromisos de la
emision y queden afeclados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos gue
cada compartimento del Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de
cada compartimento del Fondo.

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

A esios efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
amisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

ios valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
fransmiston.

Queda prohibidz la inversion de los compartimentos del Fondo en valores no cotizados emitides 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.
iguaimente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a
entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza ia inversion, con un limite maximo cenjunto del 10% del patrfimonio def compartimento del
Fondo, en acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 15/2005.

Coeficiente de liquidez:

Cada compartimento del Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su
patrimonio catculado sobre el promedic mensuat de cada compartimento del Fondo.

Obligaciones frente a terceros:

Cada compartimente del Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto dei 10% de su patrimonio
para resciver dificuitades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo ne superior a
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un mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
Comision Nacional del Mercado de Valores. No se fendran en cuenta, a estos efectos, los débitos
contraidos en la compra de activos financieros en el periode 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 exponen los compariimentos del
Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por ia sociedad gestora:

Riesgo de crédito del compartimento dei Fondo

Et riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el compartimente def Fondo en et caso de gue alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verta mitigado
con los limites a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Asimismo, la sociedad gestora del compartimento del Fondo controla este riesgo haciendo una valoracion previa
de los activos potenciales que pueden formar parte de la cartera del compartimento det Fondo en funcion de su
rating, duracién vy analisis de los estados contables de las compafiias correspendientes, asi como un
seguimientc de los que forman parte de la cartera del compartimento del Fondo.

Riesgo de liquidez del compartimento del Fondo

En el caso de que &l compartimenio del Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con
una reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion
Colectiva con liquidez inferior a la del compartimento 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 v garantizar jos reembolsos de los participes de cada
compartimento del Fondo.

La sociedad gestora del compartimento del Fondo gestiona este fiesgo manteniendo en todo momento los
soeficientss exigidos minimos e invirtiendo en gran medida en valores de alta liquidez v capitalizacion.

Riesgo de mercado del compartimento del Fondo

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas dei euro conlieva un
riesgo por ias fluctuaciones de los tipes de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del compartimento del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en
los que invierte, Adicionalmente, la inversion en mercades considerados emergentes puede conllevar,
en su saso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos ¢ imprevistos de indole politico que
pueden afectar al vator de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a tas inversiones mantenidas por los compartimentos del Fondo se encuentran descritos
an &l Follet, segun o establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2013, la compasicion dei saldo de este epigrafe del balance de cada compartimento era la

siguiente:
Eures
Gestidén Gestidn -Gestidn Gestidn Gestion Gestion
Boutique Routique { Boutique C2 [Boutique C2 Boutique Boutique FI
Alt. Bissan Estrategia | Estrategia | Ginvest Smart (Balance

Advisory | Value Fund | Dindmica | Equilibrada Agregado)
Ret. Abs.

Cuentas en el depositario:

Banco Inversis, S.A. {cuentas en euros) 88.000,01] 7L.312,06| 171.747,01 5.000,01 5.000,01 341.059,10

Banco Inversis, S.A. {cuentas en divisa) 21.866,37| 146.721,18 - - 106,39 168.699 94
109.866,38 171.747,01 5.000,0% 5.106,40 509.753,04

218.033,24

Las cuentas cotrientes mantenidas en el depositario por cada uno de los compartimentos del Fondo han
devengado en el ejercicio 2013 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,50 puntos percentuales, revisable y

liguidable mensualmente.

6. Participes

Ef movimiento que se ha producido en el saldo de las cuentas que integran el capitulo “Fondos Fropios” durante
el gjercicio 2013, se resume a continuacion:

Euros
Participes
Gestion Gestion Gestion Boutique Gestidn Gestion Cestion
Boutigue Alter Boutique C2 Estrategia Boutique C2 Boutigue Boutigue F1
Adv. Ret. Abs. | Bissan Value Dinamica Estrategia Ginvest Smart (Balance
Fund Equilibrada Agregado)
Mas— Participaciones suscritasy 793,908,000 2.210.016,03 466702888  7.032.842,02|. 2.097.931,42]16.801.726,35
desembolsadas
Meros— Participaciones reembolsadas (1.655,56)] (147.493,37} (176.022.47) {235.551.3) (59.443.46); (620.166,16)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 792.252,44| 2.462.322,66 4.491.006,41| 6.797.290,72| 2.038.487,96 16.181.56@,1&
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Euros
Resultado neto del ejercicio
Gestion Boutique Gestién Gestion Boutique| Gestion Boutique| Gestion | Gestién Boutique
Alter Adv. Ret. Boutique C2 Estrategia C2 Estrategia Boutique Fi{Balance
Abs, Bissan Value Dindmiica Equilibrada Ginvest Agregado)
Fund Smart
Resultado neto del efercicio 2013 237276 115.191,51 113.891,32 131.552,29 37.665,86 400.673,74
Saldos al 31 de diciembre de 2013 237276 115.191,51 113.891,32 131.552.29 37.665,86 400.673,74
Al 31 de diciembre de 2013, el calculo del valer de cada participacion se ha efectuado de la siguiente manera:
Euros
31-12-2013
Gestion Gestién Gestion Gestidn (restion Gestidn
Boutique Boutique Boutique C2 ; Boutique C2 Boutique Boutique FI
Alter Adv. | Bissan Value Estrategia Estrategia Ginvest {Balance
Ret. Abs, Fund Dinamica Equilibrada Smart Agregado)
Patrimonio atribuido a participes o
accionistas del Fondo y sus 794,625,20; 2.177.714,17 4.604.897,73] 6.928.843,01| 2.076.153,82! 16.582,233,93
compartimentos al cierre del efercicio
Valor liguidativo de la participacion 9,58 10,80 10,32 10,19 10,15] Noaphcable
N° Participactones 82.965,11 201.668.7 446.288,65 £79.730,65| 204.560,46] No aplicable
N° Participes 17 (**) 28 27 31 33 122(*)

{(*) A 31 de diclembre de 2013 existen 7 participes gue ostentan participaciones en dos compartimentos de! Fondo,

{**) Con posterioridad al cierre del gjercicio ha alcanzado/superado el nimere minimo de participes.

Conforme a la normativa aplicable, en el caso de fondos de inversidn por compartimentos el ndmero minimo de
participes en cada uno de ios compartimentos no podra ser inferior a 20, sin gue, en pingin caso, e nimeto de
participes totales que integren el Fondo sea inferior a 100. En ambos casos, dispondran del plazo de un afo
para llevar a cabo la reconstitucion permanente del nlimerc minimo de participes.

En el epigrafe "Acreedores” det balance def compartimento Gestion Boutique Bissan Value Fund, se incluye al
31 de diciembre de 2013 por importe de 5 miles de euros el saldo correspendiente a los reemboisos de
participes de dicho compartimento que se cancelan en la fecha de liquidacion,

Al 31 de diciembre de 2013, existian tres participes (personas fisicas) de los compartimentos Gestion Boutique
C2 Estrategia Dinamica, Gestién Boutique Ginvest Smart y Gestion Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto
con participacién significativa superior al 20% del patrimonio de cada compartimento gue ascendia al 21,19%,
30,60% y 25,39%, respectivamente. Adicionalmente, a dicha fecha, el siguiente participe {persona juridica} del
compartimenta Gestion Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto poseia un porcentaje de paricipacion superior
al 20% del patrimonio del compartimento:

N° de Participaciones

% de Participacién

SLM lceberg, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

20.972

25,28%
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Otros gastos de explotacion

Segln se indica en la Nota 1, ia direccion y gestion del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio los compartimentos Gestién Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto, Gestion Boutique Bissan
Value Fund, Gestion Boutique C2 Estrategia Dinamica, Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada y Gestion
Boutique Ginvest Smart pagan una comision del 1,25%, 1,00%, 0,95%, 0,95% y 1,45% anual, respectivamente,
calculada sobre & patrimonio diario de cada compartimento y que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, los cémpartimentos Gestion Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto y Gestion Boutique
Bissan Value Fund pagan una comisidén del 9%, que se liguida anualmente calculada en funcion de fos
resultados del ejercicio del compartimento. La sociedad gestora imputa a cada compartimento, segln
corresponda, esta comisién sobre resuttados, de acuerdo a lo establecido en fa Circular 6/2008 de 26 de
noviembre, de la CNMV, sdlo en aquellos ejercicios en los gue el valor liquidativo de cada compartimento sea
superior a cualquier otro previamente aicanzado en ejercicios en los que existiera una comision sobre
resuftados. No obstante lo anterior, el valor liquidativo maximo aicanzado por el compartimento s6lo vincula a su
sociedad gestora durante periodos de al menos tres afios, temando como fecha de referencia el 28 de junic de
2013 {véase Nota 1). Como consecuencia de haber superado el valor liquidativo de fa fecha de referencia,
Gestibén Boutique Bissan Value Fund, ha registrado un importe de 9 miles de euros por este conceplo en este
sjercicio. Asimismo, como consecuencia de no haber superado el valor fiquidativo de fa fecha de referencia,
Gestion Boutique Alter Advisory Retormo Absolute no ha devengado importe alguno durante el ejercicio 20613 por
este concepto. :

l.a entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario de cada compartimento, gue se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicade en cancepto de comisién de gestién y depdsito sobre 1a parie de
carteta invertida de cada compartimento, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al Grupo Inversis, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente,
el nivel méximo de comisiones de gestidn y depdsito que soporta, sobre la parte de cariera invertida de cada
compartimento, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes
at Grupo Inversis, no supera los limites establecidos a tal efecto en el Folleto del Fondo referido a cada
compartimento.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos al 31 diciembre de 2013, se incluyen en el salde del
epigrafe “Acreedores” del balance agregado del Fondo y de cada compartimente.

La Orden EHA/506/2008, de 5 de marzo, gue desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por cbjeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operacicnes realizadas lo han sida en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversién
esiablecidos en [a normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos uiilizados por la sociedad gestora para el calculo dsl
valor liquidativo de las participaciones de ios compartimentos del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad v suficiencia de la informacion piblica periddica del Fondo y de sus compartimentos.
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5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecides por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable. '

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran €l patfimonio de los
compartimientos del Fondo, bien directamente ¢ a fravés de una entidad participante, conservando en tode
caso la responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién.

7. Comprobar gue las fiquidaciones de valores y de efectivo son recibides en el plazo que determinen ias
reglas de liquidacion que rijan fos correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establacidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Incluido en el saldo dei epigrafe “Ctros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de
Gestion Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto, Gestion Boutique Bissan Value Fund, Gestion Boutique C2
Estrategia Dinamica, Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada y Gestion Boutique Ginvest Smart se recogen
los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un importe de 3 miles de
euros en cada comparimento.

Al 31 de diciembre de 2013 los compartimentos del Fondo no fenian ningln importe significativo pendiente de
pago a proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al
nlazo legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2013 a dichos proveedores ss
han realizado dentro de ics limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El sujete pasivo a considerar en &l impueste sobre beneficios es el Fondo y nao los compartimentos. Ei Fondo
tiene abierfos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos correspondientes a
las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1},

Al 31 de diciembre de 2043, en el epigrafe “Deudores” del balance agregado del Fondo y del balance de sus
compartimentos se recogen saldos deudores con la Administracién Publica en concepto de retenciones yio
pageos a cuenta del impuesto sobre beneficics, tal y como se resums a continuacion:

Compartimento Miles de euros

Gestién Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto -

b

Gestion Boutique Bissan Value Fund

Gestion Boutique C2 Esirateégia Dinamica 5
Gestién Boutique C2 Estrategia Equilibrada 7
Gestion Boutigque Ginvest Smart -

Gestion Boutique FI (Balance Agregado) 14

No existen diferencias significativas enire el resultado contable antes de impuestoes del ejercicio del Fondo y la
base imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su casc. El tipe de gravamen a
efectos del impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).
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Al 31 de diciembra de 2013, no existen créditos ni débitos reciprocos entre los compartimentos del Fondo por
conceptes fiscales.

Los administradores de fa sociedac gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan: pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimienios posteriores al clerre . .

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

GESTION BOUTIQUE ALTER ADVISORY RETORNC ABSOLUTO
{(Anteriormente denominado Gestién Boutique GPI Global Investment Ailocation)
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversién)

Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR | ESO0000122F2 | REPO|INVERSIS BANCO, S.A.[0,25{2014-01-02 | 59.576,50
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda : £9.576,90
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Anexo lI: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

GESTION BOUTIQUE BISSAN VALUE FUND
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion}

Divisa ISIN Descripeion Euros
GBP | GB0G09039941 | ACCIONES|Trinity Mirror PLC 117.263,66
HKD | KYG1080K1094 | ACCIONESBauhaus Intl Holding 76.746,67
EUR | FRO000053225 | ACCIONES|M6 - Metropole TV 88.344,90
EUR | FRO000124703 | ACCIONES|Cegid 08.675,29
EUR |FRO000061129 | ACCIONES!Accs. Boiron SA 94,947,721
HKD |KYG982771092 | ACCIONES [Xtep International H 90.162,55
EUR |FRO004024222 ACCIONES|Interparfums SA 90.382,05
HKD | BMG313891627 | ACCIONES|Emperor Entertainmen 86.047,25
EUR |ITO001018362 | ACCIONES|Valsoia Spa 91.455.46
EUR | FIO0O09800551 | ACCIONES!Saga Furs Oyj 64.355,54
HKD |CNE100000351 | ACCIONES|Beijing Beida Jade B 92.711,24
FUR |IT00040093263 | ACCIONES|Ascopiave Spa 89.952,98
HKD |KYG1992K1067 | ACCIONES|Cecep Costin New Mat 83.974,63
UsD | ILO0I0827181 | ACCIONES|Taro Pharmaceuticals 90.372,04
GBP | GBOUB1722W11 | ACCIONES|Dart Group PLC 89.528.97
GBP |GBOOBG672758 | ACCIONES|Afren PLC 83.617.09
usp | CAB936621066 | ACCIONES|Transglobe Energy Co 75.663,79
HKD | BMG4639H1227 | ACCIONES Huabao Intl Holding 86.186,80
USD | US78461U1016 | ACCIONESISORL Auto Parts 96.817,13
SGD | SG1X13940751 | ACCIONES|Boustead Singapore 92.227,71
CHF | CHO0127480363 | ACCIONES|Autoneum Holding 91.638,95
AUD | AUOCO000PRG2 | ACCIONES|Programmed Maintenan | 93.489,22
CAD | CA4256442060 | ACCIONES{High Artic Energy Se 93.364,72
EUR | GRS495003006 | ACCIONES|Aegean Airlines 92.529.45
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 2.150.455,81
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Anexo HI: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

GESTION BOUTIQUE C2 ESTRATEGIA DINAMICA
{Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de inversion)

Divisa ISIN Descripcion. - Euros

EUR ESO0000122F2 | REPOINVERSIS BANCO, S.A.[0,25[2014-01-02 |  290.459,86
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 290.459,86
EUR |FRO010251744 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 92.415,61
EUR | ESO170156030 | PARTICIPACIONES|Aviva Corto Plazo-B 411.476,92
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 503.892,53
EUR |LU0360491038 | PARTICIPACIONES|Morgan St Div Alpha 68.334,30
EUR | GBOOBIVMDO022 | pPARTICIPACIONESM&G Investment Funds 229.178,08
EUR |GBOOB3DSPZI3 | PARTICIPACIONES|Threadneedle F. Cred 160.378,43
FUR | LU0579399311 | PARTICIPACIONES{Ignis Absolute Retur 154.854,39
EUR [ FROGL0135103 | PARTICIPACIONES|Carmignac Patrimoine 367.776,99
EUR | LU0289470972 | PARTICIPACIONES|JPM Inv-Inc oppor 155.104,22
£UR | FRO010760694 | PARTICIPACIONES|{Dexia LG Short Risk 155.034,20
£UR | IECOB3TH3V40 | PARTICIPACIONES BNY Mellon Abs Ret E 229.203,54
EUR | LUO0346389850 | PARTICIPACIONES|Fidelity FDS Iberia 276.003,82
EUR |LU0119753134 | PARTICIPACIONESInvesco GT Pan Europ 232.664,29
EUR | LU0232966485 | PARTICIPACIONESMLIIF Euro Markets A 372.228.22
FUR 1L1U0212926132 | PARTICIPACIONES Parts. MLIIF-Global 369.791,90
FUR | LU0739403623 | PARTICIPACIONES|Parts, Pioneer Funds 324.370,64
EUR | FR0010149120 | PARTICIPACIONESICARMIGNAC 114.639,49
EUR |LUQ414666189 | PARTICTPACIONESBLACKROCK 160.725,23
FUR | LUG726357444 | PARTICIPACIONES|Pictet Short Mid Ter 88.370,87
FUR | LU0432616810 | PARTICIPACIONESInvesco Global Bond 183.987,59
EUR |LU0329592371 | PARTICIPACIONESBGF Euro Short Bond 68.772,75
EUR |LU0717821077 | PARTICIPACIONES[Robeco Gl Con Tr 177.696,51
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 3.889.115,46
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Anexo IV: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras ai 31 de diciembre de 2013

GESTION BOUTIQUE C2 ESTRATEGIA EQUILIBRADA
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de fnversion)

Divisa ISIN Descripceion Euros

EUR | ESO0000122F2 | REPO|INVERSIS BANCO, S.A.[0,252014-01-02 | 341.069,64
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 341.069.64
EUR | FROG10251744 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 156.252,11
EUR | ESO170156030 | PARTICIPACIONES|Aviva Corto Plazo-B 811.737,32
EUR |ES0107762033 | pARTICIPACIONES|Santander Depositos 711.307,18
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 1.679.296,61
FUR |LU0360491038 | PARTICIPACIONESMorgan St Div Alpha 40.526,78
EUR | GBOOBIVMDO22 | pPARTICIPACIONESIM&G Investment Funds 443.276,97
EUR | GBOOB3DS8PZI3 | PARTICIPACIONES|Threadneedle F. Cred 321.043,31
EUR | LUO0579399311 | PARTICIPACIONES|gnis Absolute Retur 325.857,08
EUR FRO010135103 | PARTICIPACIONES|Carmignac Patrimoine 274.900,62
FUR | LU0289470972 | PARTICIPACIONESUPM Inv-inc oppor 321.265,74
FUR |FROD10760694 | PARTICIPACTIONES|Dexia LG Short Risk 321.242,08
FUR |IEOCB3TH3V40 | PARTICIPACIONES|BNY Mellon Abs Ret E 339.754,94
FUR |LU0346389850 | PARTICIPACIONES|Fidelity FDS Iberia 210.030,62
EUR | LUO119753134 | PARTICIPACIONESnvesco GT Pan Europ 133.814.86
FUR | LU0252966485 | PARTICIPACIONESMLIIF Euro Markets A 319.352,51
FUR | LU0212926132 | PARTICIPACIONESParts. MLIIF-Global 275.607,44
EUR [ LU0739403623 | PARTICIPACIONES/Parts. Pioneer Funds 244.226,50
EUR |FRO0IG149120 | PARTICIPACIONES I CARMIGNAC 338.657,30
FUR |LU0414666189 | PARTICIPACIONESBLACKROCK 300.081,23
EUR |LU0726357444 | PARTICIPACIONES|Pictet Short Mid Ter 236.260,61
EUR |LU0432616810 | PARTICIPACIONES|Invesco Giobal Bond 130.072,08
EUR {LU0329592371 | PARTICIPACIONESBGF Euro Short Bond 196.078,56
EUR |LUO717821077 | PARTICIPACIONES|Robeco Gl Con Tr 131.423,40
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 4,903.475,63
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Anexo V: Detalle de 1a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

GESTION BOUTIQUE GINVEST SMART
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripcion Eures
EUR |ES00000122F2 | REPOINVERSIS BANCO, $.A.10,25/2014-01-02 | © 280.038,75 |
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 280.038,75
EUR |ES0105336038 | PARTICIPACIONES|Accs. BBVA-Accionibe 46.792,80
EUR | ES0138922036 | PARTICIPACIONES|GESCONSULT CP FI 113.497,06
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 160.289,86
EUR LU0612891514 | PARTICIPACIONES|[gnis Absolute Retur 70.268.,03
EUR |LUG389173401 | PARTICIPACIONESBestinver Internacional 70.861,87
EUR |FRO010344812 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 16.302,87
EUR |FRO010361675  PARTICIPACIONES!Accs. ETF Lyxor 47.406,06
EUR |FRO010361683 | PARTICIPACIONES|Aces. ETF Lyxor 48.668,90
EUR |FRO010408799 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 42.050,19
FUR (FRO010345371 | PARTICIPACIONES|Aces. ETF Lyxor 15.785.20
EUR [LU0274211480 | PARTICIPACIONESETE DB X-Trackers 50.095,60
EUR | LU0236737465 | PARTICIPACIONES|Schroder Japanese A 45643 08
UsD | LU0223212266 | PARTICIPACIONESIHSBC Global Emerging 47.150,39
Usp | LUG346391674 | pPARTICIPACIONES Fidelity FDS LatinAm 34.230,51
EUR |LU0G316465888 | pARTICIPACIONES Schroder Intl 19.656,69
Yy |LU0329204209 | PARTICIPACIONES{PMFleminglapanSelB 23.236,57
TEUR | LU0201078713 | PARTICIPACIONES |Henderson Horiz-Cont 35.965,07
EUR | LU0094560744 | PARTICIPACIONES/MFS Gl Global Eq A-1 40.794,53
EUR | LU0270904781 | PARTICIPACIONES|Pictet Funds Water 33.705,57
EUR |LU0194438841 | pARTICTPACIONES Parvest Japan Sm Cap 24.261,53
GBP | GBOOBOMY6Z69 | PARTICIPACIONES|Newton Oriental 354,63
UsD | IEQOBS3SZB19 | PARTICIPACIONES|Parts. Ishares Russe 50.557,66
EUR | DEOOCAOQ4RO2Z | PARTICIPACIONES/ISHARES MSCI EURCPA | 15.192,26
EUR | GB0030939226  PARTICIPACIONES|Parts. M&G South Eas 33.495,38
FUR |LUC294219869 | PARTICIPACIONESFrasklin Tempieton G 57.647,28
EUR |FR0010107933 | PARTICIPACIONES|LFP Europe Impact Em 90.901,33
UsSD | LU0231459107 | pPARTICIPACIONES|Aberdeen GL-EMMKT 25.699,79
Usp | TEQOB3N32X37 | PARTICIPACIONES|Heptagon Yacktman US 34,174,43
EUR |FRO011370972 | PARTICIPACIONES|LFP Rendement 78.791,16
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Divisa ISIN Descripceién Euros

EUR |LU0337861274 | PARTICIPACIONES|Amundi Fds-Bd E HY 100.324,10
FUR |LU0235308482 | PARTICIPACIONES|Alken Fund European 56.442,77
UsD | LUGL74119429 | PARTICIPACIONES|T Rowe Price-US 59.648,26
EUR {IEOOB3TSWHY7 | PARTICIPACIONESIBNY Mellon Abs Ret E 7574143
EUR | GBOCB78PHS2S | PARTICIPACIONESM&G Global Macro Bon 54.265,96
EUR |LU0303816705 | PARTICIPACIONES|Fidelity FDS-Emea-A 33.468,74
EUR [ GBO030810138 | PARTICIPACIONES|Threadneedle EU 33.672,10
FUR [ LUO207432559 | PARTICIPACIONESIF&C Port Fd-Eur Smi 25.032,13
USD | LU0414403419 | pPARTICIPACIONESIBGF-Asia Pac Eqty 39.651,36
USD | US4642863355 | PARTICIPACIONES[ETF Ishares MSCI Glo 36.369.97
USD | LU0229944334 | PARTICIPACIONES|Franklin Temp Glb 15.923,83
UsD [|IEGOBOPVDGA3 | PARTICIPACIONESBrown Advisory US Eq 51.483,00
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 1.634.920,23
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3]

Gestion Boutique, Fondo de Inversion

informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evolucién de los negocios {mercados), situacién dei Fondo y sus compartimentos y evolucion previsibie

2013 volvié a ser un afo con protagonisme destacado de los bancos centrales, muy particularmente de la FED
que dio un paso adelante en la retirada de las politicas de estimulo, iniciando a finales de afic el recorte de las
compras de deuda (tapering). El comienzo de la normalizacién monetaria se explica desde la mejora
macroecondmica y laboral junto a una politica fiscal menos restrictiva para el crecimiento. Mas alia del tapering,
la Reserva Federal alejo temporalmente el objetive de desempleo del 8,5% como “disparador” de |a subida de
tipos, tratando de evitar asi que el mercado comenzara a especular con el final de la era de tipos oficiales bajos.
Mientras, ef BCE se ha enfrentado a una economia que, pese a las mejoras esperables de las encuestas, vive
un periodo de precios bajos y una salida de la recesion poco homogénea. Asi, Alemania ha despuntade con
fuerza, y se ve acompafiada por los periféricos aungue con menor intensidad, mientras Francia presenta peores
cifras, evidenciando problemas de competitividad. La respuesta desde el BCE en este entorno ha sido tipos
menores y extension de las facilidades de liguidez.

Repasando los fundamentiales de las economias, la situacion ha ido mejorando a lo largo de 20613,
particularmente entre los desarrollados. EE WU apunta ya a crecimientos en 2014 proximos al 3%. En Europa, la
confianza ha ido creciendo situandose ya en niveles claramente compatibies con la salida de la recesion y un
PIB de al menos un 1% al alza para 2014. Desde Japon, junto a la mejora de las cifras de inflacién hemos vivido
también datos en apoyo del crecimiento. Es en emergentes donde se han centrado las inquietudes, China ha
dado sefiales de estabilizacion econdamica, pero tensiones financieras puntuales y, aungue se valoran
positivamente las proximas reformas del pais, éstas se antojan fentas. Mientras, Brasil siguid subiendo tipos en
un intento de ataiar el problema de inflacion, pero con un coste evidente en materia de crecimiento.

Desde el mundo empresarial, beneficios empresariales con avances medios en EE UU (7% entre los valores del
S&P) y muy destacados (+17%) entre los europeos, y con mejora de las sorpresas en ventas y beneficios a
madida que iranscurria el afio.

Dentro de los mercados de renta variable, afio de subidas generalizadas y por encima del 10% entre los
desarrolfados, con EE UU por encima de Europa (+29% del S&P vs. +18% del SX5E) y habiéndose incorporado
los periféricos a los indices en positivo, como clara diferencia frente 2013. Cabe destacar nuevamente el
extracrdinario afio del mercado nipén (+50%), muy apoyado desde la divisa, con una politica menetaria muy
expansiva y clara determinacion desde el nuevo Gobierno en la tarea de debifitar el yen como via para recuperar
los precios. Mal afio para los emergentes con cesiones det MSCI Emerging Markets préximas al 5%.

En el afio hemos vivido cesicnes en renta fija centradas en los plazos largos, tanto americanos como alemanes,
logico dado el inicio del tapering y la mejora macro. Los cortos plazos se han mantenide mas estables, anclados
por los mensajes desde los bancos centrales. Mientras tanto, extraordinario afio de ganancias en la renta fija
espaficla y periférica en general, y en todos los tramos de las curvas, beneficiandose de la mejora de
expectativas, cierta estabilidad y/o mejoras de rating, y una clara vuelta desde los flujos en direccion a estas
economias. Entre la renta fija corporativa, ganancias muy destacadas entre los activos de high yield.

En relacidén con otros activos de riesgo como las divisas, 2013 ha sido afio de fortaleza del evro frente a buena
parte de las divisas: +4% frente al délar y +20% frente al yen. La mayor volatilidad y las pérdidas mas acusadas
tas hemos vivido entre las divisas emergentes, asi como las ligadas al mundo de materias primas o al tradicianal
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carry trade. Dolar australiano, rand sudafricano o real brasilefio han cerrado 2013 con caidas medias del 15%
frente al euro.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieros por los compartimentos del Fondo (véase Nota 4) esta
destinado a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetives y politicas de gestién de los riesgos de precic,
crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por fa Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Institucionigs de Inversién Colectiva 'y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, por el gue se reglamenta dicha Ley y las corespondientes Circulares emitidas por Iz Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del efercicio 2013

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adguisicion de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que levanta el Vicesecretario del Consejo de Administracion de inversis Gestidn, S.A,, Sociedad
Gestora de Instituciones de [nversion Colectiva, D. Eduardo Muela Rodriguez, para hacer constar que todos los
miembros del Conssjo de Administracidn de la Sociedad Gestora del Fondo, a excepcidén de Dfia. Belén
Maldonado Picon que ha excusado su asistencia por enfermedad en sesidn del dia 25 de marzo de 2014, han
procedido 2 suscribir ef presente documento, que se compone de 45 hojas de papel timbrado, impresas por una
cara, comprensivo del balance agregado al 31 de diciembre de 2013 y la cuenta de pérdidas y ganancias
agregada, el estado de cambios en el patfimonio nefo agregado, la memoria e informe de gestién de Gestidn
Boutigue, Fondo de Inversion correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha y los balances al 31 de
diclembre de 2013 y las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha
de Gestién Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto {anteriormente denominado Gestion Boutigue BP| Global
Investment Allocation), Gestidon Boutigue Bissan Value Fund, Gestién Boutique C2 Estrategia Dinamica, Gestion
Boutiqgue C2 Estrategia Equilibrada y Gestién Boutique Ginvest Smart, compartimentos de Gestion Boutique,
Fondo de Inversion, gestionado por Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, firmando todos y cada uno de los seficres Consejeros de la Scciedad Gestora def Fondo, cuyos
nombres y apeliidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 25 de marzo de 2014

Vicesecretario no Consejero

Fdo.: D. Eduardo Mueia Rodriguez

El Presidente del Consejo de Administracion

Cmliis
e - , ,
D. lgnagio Fernandez de Soto Morales D. Fernafide Hernandez Garcia
{Consejero) (Consejero)



ANEXO

E! presente documente comprensivo del balance agregado al 31 de diciembre de 2013 y ia cuenta de
pérdidas y ganancias agregada, el estado de cambios en el patrimonio neto agregado, la memoria e
informe de gestién de Gestién Boutique, Fondo de Inversion correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha v los balances al 31 de diciembre de 2013 y las cuentas de pérdidas y ganancias
correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha de Gestion Boutique Alter Advisory Retormo Absoluto
{anteriormente denominado Gestidn Boutique BPI Giobal Invesiment Allocation), Gestién Boutique Bissan
Value Fund, Gestion Boutique C2 Estrategia Dindmica, Gestidén Boutique C2 Estrategia Equilibrada y
Gestion Boutique Ginvest Smart, compartimentos de Gestion Boutigue, Fondo de inversién, se compone de
45 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 008895394 a
018895438, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion
de Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva en la diligencia adjunta
firmada por mi en sefiat de identificacion. '

Fdo.: D. Eduardo Muela Rodriguez

Madrid, 25 de marzo de 2014

Vicesecretario no Consejero



