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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A fos Participes de Gesconsult Renta Variable, Fondo de Inversion (en adelante, ¢! Fondo), por encargo del Consejo de
Administracidn de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, la Sociedad
Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden ¢! balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en ¢l patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas anuales dei Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora dei Fendo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
farma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
¢l marco normative de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafa, que se identifica en fa Nota 2 de la memeoria
adjunta, v del contrel interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad e$ expresar una opinion sebre las cuentas anuales det Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos llevado a cabo nuestra auditeria de conformidad con la nermativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espana. Dicha normativa exige que cumplames los requerimientos de ¢tica, asi como que planifiquemos v ejecutemos la
auditoria con el fin d¢ obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiales,

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v la informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccion material en fas cuentas anuales, debida a fraude o error, Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el contred intermeo relevante pars Ja formulacidn por parie de jos administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fonde, con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién
de las circunstancias, ¥ no cen la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la dircceion, asi como fa evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinion de auditoria,

Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera dei Fondo a 31 de diciembre de 2015, as{ como de sus resultados correspondientes al ¢jercicio anuai

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulia de aplicacion v, en
particular, con los principios v criterios contables contenidos en el mismo,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Ll informe de gestion adjunto del gjercicio 20135 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacién del Fonde, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de fas cuentas anuales. Hemos verificado que fa informacion contable gue conticne cf citado informe de gestioén
concuerda con la de las cuentas anuvales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye fa revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo. e S e
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GLASE 8!

GESCONSULT RENTA VARIABLE, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)

ON1033184

ACTIVO

31-12-201%

31-12-2014 (%)

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2015

31-12-2014 (%)

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDC A PARTICIPES O
ACCIOMISTAS

43.881.376,34

42.648.189,64

Inmovilizado intangible - - Fondos reembolisables  atribuidos a 43.881.376,34 42.648.185,64
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 40 710 487 88 42.032.128.25
Mobiliario y enseres - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferide - - Reservas 147.408,26 147 408,26
ACTIVO CORRIENTE 46.142.872.87 42.742.198,35 {Acciones propias) - -
Deudores 3.492.829,98 2.010.801,10 Resultados de gjercicios anteriores -
Cartera de inversiones financieras 40.925.152,38 36.647.493,88 Otras aporfaciones de $ocios - -
Cartera interior 37.409.039,861 35.817.681,49 Resultado del ejercicio 3.023.480,20 468.653,13

Valores representativos de deuda 335.149.20 - {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 37.073.890,41 35.817.681,49 | Ajustes por cambics de valer en - -

inmovilizado material de usc propic

Instituciones de Inversion Colectiva - - Otre patrimonio atribuido - -

Depésitos en EECC - -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - .

Otres - - Pravisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 3.516.066,20 B829.766,25 Deudas a largo plazo . -

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

instrumentos de patrimonio 3.516.066,20 829.766.25

instituciones de Inversion Colectiva v - PASIVO CORRIENTE 2.261.496,63 94.008,71

Depdsitos en EECC Provisiones a corto plazo - -

Derivados - Deudas a carto plaro - -

Otras - - Acreedores 2.261.496,53 94.008,71
Intereses de ta cartera de inversién 0,46 Pasivos financieros B -
Inversiones morosas, dudosas o en litigic 46,11 46,11 Derivados - -

Periodificaciones . - Periodificaciones - -
Tesoreria 1.724.880,51 4.084.103,40

TOTAL ACTIVO

46.142.872,87

42.742.188,35

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

46.142.872.87

42.742.198,35

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromises por operaciongs corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la 1iC
Walores apertados como garantia por ta lIC
Valores recibidos en garantia por la IC
Capital nominal no susctito ni en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

§77.237,82

877.237.82

255.888,43

255.888,43

1.242.906,83

1242 806,83

677.237,82

1.498.795,26

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

{*} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del baiance al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 82

GESCONSULT RENTA VARIABLE, FONDC DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)
2015 2014 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - .

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {1.105.210,23) (788.869.09}
Comisién de gestion {1.036.864,53) (738.925,85)
Comisién depositario (58.759,09) {41.882,74)
Ingreso/gasto por compensacion sompartimento - -

Otros (9.586.61) {8.060.50)
Amaortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado . -
RESULTADO DE EXPLOTACION {1.105.210,23) {788.869,09)
ingresos financieros £95.441,46 4.452. 0667 .87
Gastos financieros (3.233,90) (429,76}
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 3,441.431,38 829.729,69

Paor operaciones de la cartera inferior 3.164.281,12 838.360,13

Por operaciones de ia cartera exterior 277.140,26 {8.630,44)

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 34.982,60 38.086,49
Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {221.945,52) {4.061.932,07)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de fa cariera interior 161.261,78 {3.665.224,95)

Resultados por operaciones de la cariera exterior (319.664.15} {451.213,85)

Resultados por cperaciones con derivados (63.543,15) 54.506,83

Dtros - -
RESULTADO FINANCIERC 4.146.676,02 1.257.522,22
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.041.465,79 468.653,13
impuesto sobre beneficios {17.985,58) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 3.023.480,20 468.653,13

(*} Se presenta, Qnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en iz Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,
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CLASE 8§

GESCONSULT RENTA VARIABLE, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2015 y 2014

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2015y 2014

Euros
2015 2014
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 3.023.460,20 | 468.653,13
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocideos 3.023.480,20 | 468.653,13

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8-

Gesconsult Renta Variable, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

. ___Resefia del Fondo

Gesconsult Renta Variable, Fondo de Inversion {en adelante, el Fondo) se constituyd el 22 de mayo de 1992
bajo la denominacion de FG Acciones, Fondo de Inversion Mobiiaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo
cambit su denominacion por la de FG Acciones, Fondo de Inversion y, finalmente, con fecha 4 de marzo de
2004 el Fondo cambid su denominacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en ia Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Oltimas modificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real
Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 336, en la categoria de armonizados conforme a la definicidén establecida en el articuio 13 del
Real Decrete 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertifios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resulfados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, sl mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonic, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del piblico en el registro comespondiente de ta Comisidén Nacional del Mercado de Valores. Con fecha 2 de
octubre de 2015, ta Sociedad Gestora det Fondo ha comunicado medianie ei correspondiente hecho reievanie ia
modificacion del Folleto al objeto de denominar clase A a las participaciones del Fondo ya registradas y la
inscripcion en el registro del Fondo de una segunda clase de participaciones, clase B, dirigida a inversiones de
Gesconsult Spanish Equity, compartimento de la Institucion de Inversion Colectiva luxemburguesa Incometric
Fund, que ha asignado a este Fondo como su fondo principal. A la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales, no se han suscrito participaciones de la clase B.

Segdn se indica en la Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Gesconsult, S.A.
Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, entidad perieneciente al Grupo Finconsult -
Gesconsult.

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Banco Caminos, S.A. (Grupo Banco Caminos), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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CLASE 8.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de o previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

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

Los resultados y ia determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de fa sociedad gestora del Fondo para fa
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos gue figuran registrados en ellas. Basicamenie, estas estimaciones se refieren, en su caso, & la
evaluacion dei valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimiantos que puedan tener lugar en
el fuiuro obliguen a modificarias (ai aiza o a ia baja) en ios proximos ejercicios, io que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con Ja normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las

fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (veéase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liguidativo de a participacion flucte tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta dnica y
exciusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2015,
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CLASE 87

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en ef
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para faciliftar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de ia memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2014.

fi Correccion de errores
En ia etaberacion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya

supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracidn:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacion de fos activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o0 depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en ef depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

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

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

» Depbsitos en entidades de crédito {(EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciongs no recogidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la pericdificacidn de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

« inversiones morosas, dudosas 0 en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de fas inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en i0s mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La fotalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”.
l.as perdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto piazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por présiamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de vaioracion

como "Débitos y partidas a pagar”.

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

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

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros & valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio cde la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacidn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiente de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversidn” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion, L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

- Valores no admitidos aim a colizacion: su vator 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 tas diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidén en un mercado
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de [a transaccidn mas reciente, sfempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran as nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En case de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracidn de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particutar, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor}.



ON1033183

CLASE 87

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando come referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable sjustado de la entidad
participada, corregido en el Importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de [a
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo af precio que iguale el rendimiento intemo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacibn
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

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

- Instrumenios financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negosiados en mercados regulados ©
sisiemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando [os costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los infereses devengados en el epigrafe “Gastos
financierns” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efective. Mo
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en sut baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.¢.ii).

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

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

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

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

2. Si se refienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andiogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja def balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja fos activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garaniia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC™ o
“Valores aportados como garantia por la 1IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sl se dan de baja del balance cuando se han extinguido
ios flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que flevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance

d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

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

ii, Compraventa de valores a plazo

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

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

iii. Adgquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surian en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a ia
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros~ Por operaciones de la cartera interior {0 exterior)”.

iv. Contratos de fuluros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warranis se registran en €l momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compramisos por operaciones cortas de derivados”
de tas cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

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

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la figuidacién de la operacion, 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 la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.
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En aguellos casos en que el contratc de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados”™ de la cuenia de perdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Feriodificaciones (active y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimenio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos
reembaolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

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

El resultado del ejercicio def Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos

{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Parlicipes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Los ingresos que recibe el Fondo coma consecuencia de la refrocesidn de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de deposito asi comc ofros gastos de gestibn necesarios para el
desenvolvimiento det Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién®
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones

pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacién def valor razonable en instrumentos financieros
£l beneficio o pérdida derivado de varacionss del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de

instrumentos financieros” y “Varaciéon de! valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.i y 3.5).

iv. Ingresas y gastos no financieros

Se reconocen contablemente 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,
y esta constifuido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

Fi impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferide, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningtin caso y s6lo se reconoceran mediante ia
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se fegistran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda exfranjera

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

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

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

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi comao la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento internc formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o0 mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en fa
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las institucionas de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el imporle efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.
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Cartera de inversiones financigras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
sigutente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afo 33514920
335.149,20

Al 31 de diciembre de 2015, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 335 miles de euros comespondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)
cuya coniraparte es CM Capital Markets Bolsa, Sociedad de Valores, $.A.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 677.237,82
Total 677.237,82

Al 31 de diciembre de 2015, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afo,

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 66 miles de euros (4 miies de
euros al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepio de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Inciuido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2015 por importe de 3.248 miles
de euros (1.067 miles de suros al 31 de diciembre de 2014), el saldo correspondiente a las ventas de valores al
contado que se han cancelado en fa fecha de liquidacion.

En el epigrafe “Acreedores” del batance se incluye al 31 de diciembre de 2015 por importe de 2.152 miles de
euros {4 miles de eurcs al 31 de diciembre de 2014), el saido correspondiente a las compras de valores al
contado que se han cancelado en ta fecha de liquidacion.

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

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que Heva a cabo ia sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a 1os que esta sujeto el
Fondo:

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

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica liC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en HC mencionadas en el articulo 48.1.d)
det Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo,

« Limite general 2 la inversion en valores colizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de} Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere et 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad autdénoma, una entidad locai, un organismo inlemacional del que
Espafa sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, vy se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serad necesario que se diversifique, at menocs, en seis emisiones diferentes y que la inversién en vaiores
de una misma emision no supere et 30% del activo dei Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en cbligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuye importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente fos compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal det emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite de! 5% no podra superar
el 80% del patrimonic del Fondo.

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

+ Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se enfendera cualquier obligacion
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actuai o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

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

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

L.as posiciones frente a un {nico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisocs de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% det patrimonio del Fondo.

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacenie sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Onico
emisor.

Limites a ta inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupe o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra tener mas dei
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos 0 avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos gque garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

«  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.
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« Accienes y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

» (Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

»  Ohbligaciones frente a terceros:

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

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

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado
Ei riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

podrian agruparse en los siguientes:

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

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
gue [a rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
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riesgos de nacionalizacidn o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden

afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descrifos en el Folleto

informativo, segin lo establecido en la normativa aplicabie.

5.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Banco Caminos, S.A. (cuentas en euros)

Otras cuentas de fesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros

1.717.876,51

1.717.876,51

7.014,00

7.014,00

1.724.890.,51

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengade en
el gjercicio 2015 un tipo de interés sobre et saldo medio trimestral del 0,25%.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el patrimonio def Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:

Euros

31-12-2015

31-12-2014

Patrimonio atribuido a participes o accionistas det Fondo
al cierre del ejercicio

43.881.376,34

42.648.189,04

Valor liquidativo de la participacion 3835 35,95
N¢ Participaciones 1.144.162,16 1.186220,17
N® Participes 746 798

Conforme a fa normativa aplicable, ef ndmero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente det

ndmero minime de participes,
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Otros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo ha devengado una comision del 2,25% anual,
calculada sobre el patrimonio diario det Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,1275% anual calculada sobre
el patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface mensuaimente.

El porcentaje directa ¢ indirectamente aplicado en concepte de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupe Finconsult - Gesconsull, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmenle, el nivel
maximo de comisiones de gestion y deposito gue soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Finconsult -
Gesconsult, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, at 31 de diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instifuciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de fas Instituciones de Inversién Colectiva.
Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningin caso, la disposicidn de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de vaiores propia del depositario y la de terceros, no pudiendose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Qarantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y ablertas a nombre
del Fondo.

5 En el caso de que el objeto de ia inversion sean ofras [IC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositarioc o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y Hmites gue establezca la normativa y el folleto del
Fondo.

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que ta sociedad gestora
deben remitir a la Comisian Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.
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10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en fodo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se reaiiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en fos términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participacicnes en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
jutio.

Incluido en el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2015 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 6 miles de euros {5 miles de eurces en el gjercicio 2014).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informaciéns de la l.ey 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningln imporle significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciaies. En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como ios
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2011 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 178 y 939 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponibie antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

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

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en casc de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.
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9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

GESCONSULT RENTA VARIABLE, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros

FEUR | ESO000012412 | REPOICAP MARKETS GESCONSU{0,052016-01-04 | 335.149,20
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de denda 335.149.20
EUR |ESCI32105G18 | ACCIONES|ACERINOX 894.615,00
EUR |ES0164180012 | ACCIONESMIQUEL COSTAS 1.784.629,96
EUR |ESC117160111 | ACCIONES|C.F.ALBA 1.475.047,75
EUR | ESO176252718 | ACCIONES|SOL MELIA 1.938.215,58
EUR | ES0116920333 | ACCIONES|CATALANA OCC. 2.165.864,82
EUR |ESG168561019 | ACCIONESPAPELES Y CARTONES 2.955.950,40
EUR |ESQ126775032 | ACCIONES|CARREFOUR 843.820,00
EUR | ESGI09067G19 | ACCIONES|AMADEUS 1.830.825,00
EUR | ESCL16876314 | ACCIONESIGAS NATURAL 940.750,00
FUR |ESC147561015 | ACCIONES|IBERPAPEL GESTION 967.414,50
EUR |ESC105630315 | ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA 3.372.178,80
EUR |ES0178165017 | ACCIONES|AC. TECNICAS REUNIDA 703.976,00
EUR |ESOI73358039 | ACCIONES|ACCS. RENTA 4 356.850,00
FUR |ES0I13307021 | ACCIONESBANKIA (CAJAMADRID) 698.100,00
EUR |ESO148396007 | ACCIONES[INDITEX 2.059.850,00
EUR |ES0184696013  ACCIONESMASMOVIL IBERCOM 1.301,54
EUR | ESO184262212 | ACCIONES|VISCOFAN 433.992.00
EUR |ESO0178430E18 | ACCIONES|[TELEFONICA 1.228.200,00
EUR | ES0105026001 ' ACCIONES|AXIA REAL ESTATE 1.365.513,60
EUR | ES0130625512 | ACCIONES/ENCE 1.240.725,00
EUR |ES0115056139 | ACCIONESJACCS. BOLSAS Y MERCA 1.397.760.00
EUR |ES0183746314 | ACCIONES|VIDRALAL 1.223.520,20
EUR |ES0105025003 | ACCIONESMERLIN PROPERTIES 1.212.225.00
EUR |ES0109427734 | ACCIONES|ANTENA 3 TELEVISION 295.200,00
EUR |ES0152503035 | ACCIONES|GESTEVISIONTELECINCO 250.750,00
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ES0182170613 | ACCIONES{URALITA 166.940,00
EUR | ES0105065009 | ACCIONESITALGO SA 631.285,06
EUR |ES0143416115 | ACCIONESIGAMESA 1.819.300,00
EUR | ES0167733015 | ACCIONESIORYZON GENOMICS, S.A 241.441,20
EUR | ES0169501030 | ACCIONESPHARMA MAR SA 213.350,00
EUR |ES0110944016 | ACCIONESIACCS. QUARIT 450.000,00
EUR | ESO171996012 | ACCIONESIACCS. GRIFOLS S.A. 767.340,00
EUR | ES0118900010 | ACCIONESIACCS. GRUPO FERROVIA 1.147.025,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 37.073.890.,41
EUR | DEO007030009 | ACCIONESIRHEINMETALL AG 467.248.00
EUR | PTGALOAMO009 | ACCIONESIGALP ENERGIA, SGPS, 1.634.800,00
EUR |PTPTIOAMO006 | ACCIONESIPORTUCEL 541.018.20
FUR | NLOOOOO09082 | ACCIONESIKONINKLIJKE KPN NV 873.000,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 3.516.066,20
EUR |[ES0183304312 | ACCIONESIAVANZIT SA 46,11

TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio

46,11
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Gesconsult Renta Variable, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

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

1 a evolucion de los mercados de renta variable en Europa fue bastante dispar en 2015, con un lbex35 cediendo
un 7,15%, un indice aleman (Dax) subiendo un 9% y un Eurostoxx50 un +4,50%. Por su parte, el
Standard&Poors estadounidense tuvo un comportamiento mas plano: +0,22%.

Algunos de los factores que han incidido en el comportamiento del tbex35 han sido:

1.- Alte peso en el origen de tos ingresos en Latinoamérica, en especial Brasil, economia que ha entrado en
recesion en 2015 y de la cual no hay buenas expectativas en 2016.

2.- Alto peso del sector bancario dentro del indice espafiol, sector que tiene muy dificil obtener rentabilidades
decentes con uno entorno de tipos de interés tan bajo. Lo anterior, se ha notado en la cotizacion de éstos.

3.- Incertidumbre politica: elecciones autondmicas y municipales, generales y en Cataluia,

Con todo, y gracias al soporte del Banco Central Europeo que se traduce, entre ofras cosas, en la compra
mensual de bonos por importe de 60.000 miliones de euros, el bono espaficl y por ende, la prima de riesgo,
apenas se ha movido. Ha pasado de estar a 105 puntos basicos a finales de 2014 a 113 a finales de 2015.
Apenas un 7,48% de revalorizacion.

Uno de los hechos que ha tenido un impacto mayor en los mercadoes ha sido la fuerte bajada en e! precio del
petroieo, bajo el beneplacito de Arabia Saudi. Ei barrii de Brent se ha depreciado un 34,97% en 2015, teniendo
un impacto negative en el sector de las petroleras y de servicios petroliferos.

El resto de materias primas (hierro, niguel, etc), por su parte, sufrieron una fuerte caida, fruto de las menores
expectativas de crecimiento de China que en los meses de julio y agosto provoctd una fuerte caida en los
mercados bursatiles.

El délar continud depreciandose con respecto al euro (-10,2%, de 1,2098 euro/délar a 1,0862 a cierre de afo),
maovimiento que ya realizd con mucha fuerza en 2014.

El Fondo ha invertido la mayor parte del tiempo entorno al 90% en renta variable, siendo la practica totalidad
remta variable espafiola. Fl Fondo ha estado centrado en compafiias de pequefia y mediana capitalizacion,
donde hemos visto mas valor y han estado mas alejadas de los vaivenes y nerviosismo de los mercados.
Analizando el entormo macro, donde la gran parte del Producto Interior Bruto (PIB) en Espafia se esta generando
via demanda interna, el Fondo ha estado centrado en empresas de consumo e industriales: Europac, Ence,
Vidrata, Cie Atuomotive, Miquel y Costas, etc. En Ja Gitima parte del afio se redujo de manera drasica la posicion
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en Técnicas Reunidas y dimos entrada a AIG. La rentabllidad del Fondo alcanzé el 6,67% frente a la caida del
Ibex35 del 7,15%.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria,

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo ne ha desarrofiado ninguna actividad en materia de investigacion y desarroflo.

Adquisicién de acciones propias
No aplicable.
Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

No aplicable.




Difigencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, D. Raimundo Pérez-Hernandez Ruiz-Falcén, para hacer constar
gue todos los miembros del Consejo de Administracién de fa Sociedad Gestora del Fondo han procedido
a suscribir el presente documento, que se compone de 27 hojas de papel timbrado, impresas por una
cara, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto e informe de gesticn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejercs de la Sociedad Gestora det Fondo, cuyos nombres
y apellidos constan a continuacién, de io que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2016

El Secretario del Consejo de Administracion
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B, Raimundo Pérez-Hemn

P

andez Ruiz-Falcd

Et Presidente del Consejo de Administracion

PO
T

D. )Jﬁan {ladd Fernéy@rutia

Consejeros

! ;
) | /
i

D2 Clara Lladé a-Lomas |
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D. José Morend Pérez D. Jeronimi Banz Valdés
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ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio 2015 de Gesconsult
Renta Variable, Fondo de Inversion, se compone de 27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion ON1033184 a ON1033210, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Conseio de Administracion de Gesconsull, S.A., Sociedad Gestora de
instituciones de Inversién Colectiva en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2016
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Secretario del Consejo de Administracion



