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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Gesconsult Ledn Valores Mixto Flexible, Fondo de Inversion -anteriormente
denominado Gesconsult Renta Variable Flexible, Fondo de Inversién- (en adelante, el Fondo), por
encargo def Consejo de Administracion de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012,
la cuenta de pérdidas v ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo 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 ¢l mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en ¢l trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de Ia evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacidn de si su presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerde con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacién.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, Ia imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de .
2012, ast como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacidn del Fondo, la evelucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestidén con
el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables det Fondo.
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CLASE 8-
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GESCONSULT LEON VALORES MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Gesconsult Renta Variable Flexible, Fondo de Inversion)

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
ACTIVO 31-12-2012 31-12-2011 {9 PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2012 31-12-20114 (%}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES Q 24.912.238,18 7.433,774,39
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - . Fondos reembolsables atribuidos a 24.912.238,18 7.433.778,39
participes o accionistas
Inmovilizade material - - Capital “ -
Bienes inmuehles de uso propio - - Participes 2433047285 8.034.233,24
Mobiliario y enseras - - Prima de emisidn - “
Activos por impuesto diferido - - Reservas 107.253,71 187.253,71
ACTIVO CORRIENTE 25.003.995,64 7.465.831,16 {Acciones propias) - -
Deudores 446.657,23 83.622,81 Resuitados de ejercicios anteriores - -
Cartora de inversiones financleras 24,339.870,61 1.322.010,75 Gtras aportaciones de socios . -
Cartera interior A7 RN 5.005.117.82 Resultado del gjercicio 474.511.62 (707.708,58}

Valores representativos de dauda 9.003.076,89 851.388,40 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 7.568.713,83 2.343.719,42 | Alustes por camblos de valor en - -

inmovilizado material de use propio
Instituciones de Inversion Colectiva 313.400,98 - Otro patrimonio atribuide - -
Depdsilos en EECC 860.000,00 1.810.060,00
Perivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
QOtros - - Provisiones a large plazo - -
Cartera exterior £.441.385,38 2.254.151,92 Deudas a fargo plazo - J -
Valores representatives de deuda 890.3096,64 1.585.354,42 Pasivos por impuesto diferide - -
Instrumenios de patrimonio £.451.075,78 668.797,50
Instiuciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 91.757,46 32.052,77
Depésiios en EECC - - Provisiones a gorto plazo - -
Denvados - . Deudas a corto plazo - -
Olres - - Acreedoras 91.757,46 32,082,717
Interases de {2 cartera de Inversién 142.563,51 62.741,01 Pasivos financieros - -
Inversiones morpsas, dudosas o en litigic 730,00 - Dertvados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - .
Tesoreria 217.467,80 B0.137,60
TOTAL ACTIVO 25.003.985,64 7.465.831,16 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVD 25.003.995 64 7.465.831,16

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS BE COMPROMISO 761.850,00 527.260,00

Compromisos por operaciones largas de 761.850,00 527.260,00
derivados

Compromisos por operaciones coras de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 5.834,981,22 B60.189,03

Valores cedidos en préstamo por la 1S . -

Valores aportados cemo garantia poria IIC - -

Valores recibidos en garantia porfa 11C - -

Capital naminat ne suserito nl en circulacion - -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 5.934.991,22 660.189,03

DOtres - "
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 6.696.841,22 1.187.449,03

Las Notas 1 a2 9 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2012,




0L4087171

CLASE 8°

GESCONSULT LEON VALORES MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Gesconsult Renta Variable Flexible, Fondo de Inversién

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 y 2011

{Euros}
2012 2011 (%

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HC - -

Gastos de Fersonal - -

Otros gastos de explotacién {237.645,65) (191.590,33)
Comisién de gestion {213.839,72) (174,554,29}
Comisidn depositario {15.713,95) (11.158,96}
Ingreso/gasio por compensacidn compartimentc - -

Otros (7.991,94} {5.877,08)
Amortizacidn del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Detericro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {237 .645,85) {191.590,33)
Iingresos financieros 350.144,81 | 329.700,99
Gastos financieros {1.708,16) {2.564,82)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 495,373,089 {490.164,16)

Por operaciones de ia cartera interior 77.286,90 (359.746,80)

Por operaciones de fa cartera exterior 418.086,19 {130.417,36}

Por operaciones con derivados - -

Otras - : -

| Diferencias de cambio - -

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {131.651,47) {353.000,15)
Deterioros - -
Resuftados por operaciones de fa cartera interior {150.832,69) 15.259,08
Resuilados por operaciones de [a canera exterior 13.251,08 (52.658,52)
Resultados por cperaciones con derivados 5.830,14 {315.691,62)
Oires - -

RESULTADO FINANCIERO 712.157,27 {516.118,23)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 474.511,62 {707.708,56)

Impuesto sobre beneficios - N

RESULTADO DEL EJERCICIO 474.511,62 {707.708,56}

(") Se presenta, nica y exclusivamente, a efscios comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memorla adjunta forman parte integrants
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012
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CLASE 8:

GESCONSULT LEON VALORES MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION-
{anteriormente denominado Gesconsult Renta Variable Flexible, Fondo de Inversién)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados ef 31 de
diciemnbre de 2012 y 2011

A) Estados de ingresos y gastos recanocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Buros
2012 2011 ("
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 474.514,62 | (707.708,56)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a parficipes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias “ -
Total de ingresos y gastos reconocidos 474.511,62 | (707.708,56)

(") Se presentz, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE ¢

Gesconsult Ledn Valores Mixto Flexible, Fondo de Inversion
{anteriormente denominado Gesconsult Renta Variable Flexible, Fondo de
Inversion)

Memoria
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Reseana del Fondo

Gesconsult Ledn Valores Mixto Flexible, Fonde de Inversion {en adelante, el Fondo) se constituyd el 11 de mayo
de 1988 bajo la denominacién de Serfonde |, Fondo de Inversién Mobiliaria. Con fecha 27 de Junio de 1996 el
Fondo cambid su denominacién por la de Fingest Bolsa, Fondo de lnversién Mobiliaria, con fecha 26 de junio de
2003 por la de Fingest Mixto, Fondo de Inversion Mobiliaria, con fecha 5 de febrero de 2004 por la de Fingest
Mixta, Fondo de Inversion, con fecha 4 de marze de 2004 por |a de Gesconsulf Renta Variable Flexible, Fondo
de inversion y, finalmente, con fecha 14 de septiembre de 2012 ha cambiado su denominacién por la actual. E|
Fondo se encuentra sujeto a o dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en
la restante normativa aplicable,

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico ds la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con &l nimero 114.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca 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 medicambisrtal que
pudieran ser significativos en relacion con ef patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Par
este motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

Al 31 de diciembre de 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participacionss de la misma serie
con iguaies caracteristicas. Posteriormente, con fecha 14 de septiembre de 2012, a instancias de la sociedad
gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del Fondo ante la CNMV ta serie A de parficipaciones sucesora
del ISIN gue tenia asignada fa anterior estructura del fonde y ia serie B. Ambas series de participaciones
formalizan el patrirmonio del Fondo al 31 de diciembre de 2012,

Asimismo, como consecuancia de lo anterior, con fecha 14 de septiembre de 2012 se inscribio en la Comisién
Nacienal del Mercado de Valores el Follsto del Fondo que recoge la modificacion de la orientacién de su politica
de inversion, fa cual permite al Fondo inverlir a través de instituciones de inversion colectiva, v la inscripcién de
las nuevas clases def Fondo.

Con fecha 30 de julio de 2012, e Fondo ha comunicado mediante el correspondiente hecho relfevante la
modificacion de su politica de inversion al objeto de ajustar la calidad crediticia minima para ia inversién en
activos de renta fija a la calificacién de solvencia que an cada momento tenga el Reino de Espafia. Confortne al
articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva, este tipo de modificacién no desvirt(a la
finalidad y vocacidn de un fondo de inversion.
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CLASE 2

La politica de Inversion del Fondo se encuerntra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del piblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Vatores,

Segln se indica en la Nota 7, la direccién y administracién del Fondo estén encomendadas a Gesconsult, S.A,
Sociedad Gestora de instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Finconsult -
Gesconsuit,

Con fecha 5 de diciembre de 2012 se produjo la sustitucién efectiva de Banco Caminos, S.A. (accionista
minoritario de la Sociedad Gestora) por Banco Inversis, S.A., como entidad depositaria del Fondo {(véase Nota
4.

Fusién por absorcion

Con el objetivo de racionalizar la gama de productos de fondos de inversion ofrecidos por la sociedad gestora,
con fechas 16 de junio de 2011 y 21 de junio de 2011, el Conseje de Administracion de Gesconsult, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva como sociedad gestora del Fondo y la Comisitn
Ejecutiva de Banco Caminos, S.A. como entidad depositaria del Fondo, respectivamente, aprobaron Havar a
cabo la fusidn por absorcion del Fondo {como Fondo Absorbente) y de Ledn Valorss, Sociedad de Inversién de
Capitat Variabie, 8.A. (como Sociedad Absarbida), Posteriormente, con fecha 29 de febrero de 2012 el Consejo
de Administracion de Leén Valores, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A, formuld el Proyecto de
Fusion por absorcion de dicha Sociedad por ef Fondo, con disolucién sin liquidacian de la primera.

Con fecha 9 de marzo de 2012 la Sociedad Gestora recibit la autorizacién por parte de fa Comision Nacional del
Mercado de Valores para la ejecucidn de la fusidn. Dicha autorizacian tiene la consideracién de hecho relevante
y por tanto fue objeto de publicacién en el "Boletin Oficial del Estado” y en dos perigdicos de ambito nacional.
Posteriormente, la Sociedad Gestora comunictd a los participes del Fondo afectado la operacién, conforme a la
normativa aplicable, y se puso a disposicion de los participes ef proyecto de fusion validado por un experto
independiente. ‘

Por (ltimo con fecha 27 de junio de 2012 la Junta General de Accicnistas de la Sociedad Absorbida aprobd
llevar a cabo la fusion por absorcion por el Fonde.

£n dichas reuniones se adoptaron, entre otros, los sigulentes acuerdos:

1. Disolucion sin liquidacion de |la Sociedad Absorbida y transmisién en blogue de todos los activos vy
pasivos al Fondo Absorbente, sucediendo éste a tiulo universal en fodos los dereches y obligaciones a
aguélia,

2. Aprobacion de fa ecuacion de conversidn o canje de la fusién. E! tipe de canje de las acciones de la
Sociedad Absorbida por participaciones del Fondo Absorbenie se ha determinado sobre Iz base de los
valores liquidativos caleulados, de acuerdo con normativa especifica vigente, el dia anterior al del
otorgamienio de escritura phblica de fusidn. Dicha ecuacién garantiza que cada accionista de Ja
Sociedad Absorbida reciba un nimero de participaciones del Fondo Absorbente de forma que el valor
de su inversidn ef dia de la fusidn no sufra alteracion alguna, ya que el patrimonio del Fondo resultante
de la fusidn es la suma exacta de los patrimonios de las Instituciones de Inversién Colectiva antes de la
fusién.

3. Los gastos derivados de la fusién correspondientes al Fondo Absorbente han sido soportados por la
Sociedad Gestora por lo que no tienen repercusionss en el Fondo. Los gastos derivados de la fusion
que cotresponden a la Sociedad Absorbida han sido asumidos por Ja propia Sociedad.
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CLASE 8-

4. El régimen fiscal de la fusion es el de neutralidad que resulta del régimen fiscal previsto en el Capitulo
VI del Tituto VHl y Disposicidn Adicional Segunda del Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo,
por el que se aprueba el texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,

Transcurrido el plazo de un mes desde fa remisién de [a notificacidn individualizada a los participes, la sociedad
gestora y entidad depositaria del Fondo sjecutaron la fusidn mediante el otorgamierto del correspondiente
documento contractual v su inscripcién en el correspondiente registro de fa CNMV. Una vez inscrita la fusién se
cancelaron i0s asientos regisirales de fa Sociedad Abscrbida y se solicité su baja del Regisiro de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 25 de septiembre de 2012 se ha oforgado la escritura publica de fusién, por lo que fa fusidn por
absorcion se ha realizado, a efectos contables, el 24 de septiembre de 2012, integrando los saldos del activo y
pasivo a la fecha de los balances de fusidn y considerandose a partir de dicha fecha las operaciones realizadas
por la Sociedad Absorbida como realizadas por el Fondo Absorbente, Esta forma de integracién contable no
afecta en modo alguno al canfe de las participaciones del Fondo Absorbente y la Sociedad Absorbida.

La Sociedad Absorbida no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacién. Asimismao, no existen bienes que
se hayan incorporado a los iibros del Fondo Absorbente con un valor diferente a aquél por el que figuraban en
los libros de la Sociedad Absorbida, ni existen beneficios fiscales disfrutados por la Sociedad Absorbida,
respecio de los que deba asumir &l cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en et
articulo 88 de! Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

El patrimonio atribuide a participes y accionisias, nimero de participaciones y acciones en circulacion y
resultado comprendide entre el 1 de enero de 2012 y el 24 de septiembre de 2012 del Fondo y la Sociedad
Absorbida, respectivamente, se detallan a continuacidn:

Patrimonio afribuido a .
o . i N® de acciones/ Resultado
Denominacion accmm?(tais;aa;mctpes participaciones | (euros)
Leén  Valores, Sociedad de '
Inversién de Capital Variable, S.A, 16.729.135,32 748,176,00 | 264.136,33
Gesconsulf Ledn Valores Mixto
Flexible, Fonda de Inversién 7.549.183,88 415,987,858 | 169.234,62

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales
a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables dei Fondo y se formulan de acuerdo ¢on
el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en fa
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valorss, sobre normas
contables, cusntas anuales y estados de informacién reservada de las insfituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarroflo y adaptacién, para las instilucicnes de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulia de apilicacion, de forma que muestran fa imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante et ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fonde, que han sido formutadas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstants, se estima gque dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios.
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CLASE 87

b} Principios contables

En ta preparacién de las cuentas anuales se hah seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en fa Nota 3. No existe ningUn principio contable o norma de valoracién de cardcter obligatorio que,
teniendo un efacto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cusnias anuales,

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimacionss realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos vy
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, ensucaso, ala
evaluacion del vator razonable de determinados instrumentos financieros y de pesibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de l2 mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo gue se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con fa normativa coniable en vigor.

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

¢} Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relative al ejercicio 2011 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto cor la informacién correspondiente al efercicio 2012,
o) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de |a cuenta de pérdidas y ganancias y del 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 fa memoria.

e} Cambios de criferios contables

Durante ef ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecio a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011.

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectade ningtin error significative que haya
supuesto la reexpresion de los fmportes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,

Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterics de valoracién:
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a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién
i. Clasificacién 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, fas cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento af coeficiente de liquidez, ya sea en el depesitario, 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 v, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantfas
aportadas.

- Carlera 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 efectos de valoracidn
como "Activos financieres a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interds, 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 ofras entidades, taies como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor,

+ Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

+ Deposifos en entidades de crédito {(EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédite, & excepcion de Jos saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria®,

» Derivados; incluye, entre otros, el valor razonable de los coniratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas v el valor razonabie de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporades, en su case, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.,

» Otros: recoge, en su case, las acciones y particlpaciones de las enfidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recegidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacién de Jos intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en lifigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemaético v, en todo caso, de agquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencirmiento total o parcial.
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- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepio de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operacicnes en los mismos y ef total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cuaiquier concepio diferente z los antericres ostente ef Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracidén como “Partidas a cobrar.
Las pérdidas por deteriore de las “Partidas a cobrar” asi como su reversidn, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenacionas
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas v ganancias.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financleros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance:

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, e! valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por ef Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en oiros
epigrafes, incluidas tas cuentas con las Administraciones Piblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar’.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de vaforacién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesorerfa”, se valoran iniclalmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccian), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
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 come “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo svidencia en
contrario sera el precio de la transaccion}, Incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ditima liquidacion se registran en ef epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
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enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulia de aplicar &l
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habit anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos auln a cotizacién: su valor razonable se calcula madiante Jos cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma enfidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidn en un mercade
activo y siempre y cuando éste se oblenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con ef precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias eccndmicas desde el momento de la
fransaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interes y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
sa aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en ¢l momento actual de ofros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utiticen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de rlesgo de crédite del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de la inversion'a los tipos de interés de mercade vigantes en cada momento de la deuda pablica,
incrementado en una prima o margen determinada en el mormento de |a adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio noe cetizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tebrico contabie que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregide en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidn, v que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito v adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo ai precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacidn
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 ufflizara ef dtimo valor liquidativo
disponible. £n el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacidn, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempra que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversién libre, I1C de IIC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segln
los atticulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estn negociados en mercados reguiados, 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 negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
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valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efecios de valoracidn como “Débitos y partidas a pagar”, se vaioran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario seré el precio de la transaccion)
infegrando los costes de transaceion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su cosie amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe *“Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipc de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aqueltas partidas cuyo importe
5e espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente afribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su vafor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.¢.ill).

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de ias transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren;

1. 8ilos 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 razonabie en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La difsrencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumide, v ! valor en libros def activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo,

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

2. Si se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiers transferido — caso
de las ventas de activos financisros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamc de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos -, el activo financiero iransferido no se
dara de baja del balance y se continuard valordndolo con fos mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por sl contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiere asociado, por un
importe igual al de fa contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amartizado.

Tampoco se darédn de baja los activos financieros cedidos en ef marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumptan los términos del contrato v 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
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garantla se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la HC" o
“Valores aportados como garantia por la |IC”, respectivamente, en cuentas de orden de! balance.

3. St ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el controt del mismo.

De acuerdo con lo anterfor, fos activos financieros séio se dan de baja del balance cuando se han extinguido
tos flujps de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que lievan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren,

Contabilizacion 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 fiquidacidon. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin cotresponda, del activo del balance, seglin su naturaleza ¥
el resultado de las operaciones de venta se registra en ef epigrafe “Deterioro vy resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirnacién de la operacion, aunque se desconozea el nimerc de participaciones o
acciones a asignar. La operacién ne se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de Ja fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compravenia de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en ef momento de la contratacién 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, segln su naturaieza v 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 los 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 contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados”™ de la cartera interior o exterior y dal
activo o del pasivo, segln su saldo, del bafance, hasta la fecha de su liquidacian.

iff. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que suran en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacidn del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.
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iv. Contratos de futuros, opcionss y warranis y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momente del cierre de ia posicidn o el vencimiento del contrate en los epigrafes
‘Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de ias cuentas de orden, segln su naturaleza y por sl imparte nominal compromstido.

tas 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 ¢ exterior del activo {6 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion,

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
conceplo 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 ia liquidacidén de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapariida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados™ de la cartera interior o exterior del
activo ¢ del pasivo, seguin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién,

En aquellos casos en que el contrate de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarén en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados® de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones {active y pasivo)

En caso de que existan, corresponder, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye ios intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversisn™ del balance.
instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las series de participaciones en que se encuentra
dividido su patrimonio. Se registran en ef epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos

reemboisables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance.

Las series de participacionss del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcian y reembolse, en funsion del
valor Jiquidativo del dia de su soliciiud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios
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establecidos en Ja Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
Los impories correspondientes a dichas suscripciones y reemboisos se abonan y cargan, respectivamente, al
epigrafe "Patrirnonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembaolsables atribuidos a participes o
accionistas — Participes” del balance.

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

Reconocimiento de ingresos y gastfos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al moments de la adguisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion dsl método del
ipe de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se regisiran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de Inversion” def activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
‘Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, en €f momentc en que nace ef derecho a
percibirtos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

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

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

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

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

fii. Variacion del valor razonable en insfrumenios financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado ¢ no realizado, se regisira en los epigrafes ‘Detferiore y resultado por enajenaciones de
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instrumentos financieros” y “Variacion def valor razonable en instrumentos financieros’, seglin correspenda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apariados 3.b.0, 3.b.ii y 3.3

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconacimiento v la
cancetacidn de los pasives y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable v fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
femporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

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

Cuando existen pasives por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacidn de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momenio de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas fributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcional se registrar, 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 ilevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii}.
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J} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta def Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de Ja Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para eflo, la socledad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
egjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asf como la existencla de un registro
regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefiadas por la socledad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vincutadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios ¢ en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun 1o establecido en la normativa vigente, los informes periGdicos registrados en la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su case, informacién sobre fas operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en [as instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora def Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y of importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de Ia sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, sl
saldo del epigrafe “Depdsitos en EECC”, "Derivadas” e "Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota. .

Al 31 de diciembre de 2012 ef desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente;

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 5.540.889,37
Comprendido entre 1 y 2 afios 1.387.113,92
Comprendido entre 2 y 3 afios 112.636,09
Comprendido entre 4 y § afios 249.148,74
Superior a 5 afios 2.703.598,41
9.993,386,53

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 1.520 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Publica) cuya confraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
CoOmpromiso:

13



0L4037187

CLASE &~

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 761.850,00
Total 761.850,00

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posiciones en cuantas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 63 miles de euros {52 miles de
euros al 31 de diclembre de 2011) deposifados en concepte de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionalmente, en el epigrafe "Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2012 por importe de 184
miles de euros el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de
liguidacion.

Al 31 de diciembre de 2012 en el epigrafe "Acreedores” dgl balance se incluye por importe de 44 miles de euros
{15 miles de euros al 31 de diciembre de 2011), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado
que se cancelan en la fecha de liguidacion.

Al 31 de diciembre de 2012, el Fondo tiene registrados por importe de 1 miles de ewos en el epigrafe
“Inversiones morosas, dudosas o en litigio”, unos titulos de Lehman Brothers que fueron provisionades en su
practica totalidad en ejercicios anteriores por la suspensién de pagos del emisor y que tiene Su origen en la
fusion con Ledn Vaiores, Sociedad de Inversién de Capital Variable, 8.A. {véase Nota 1),

Los depésites con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan ios depésitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2012, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Mare Nostrum, S.A. Euro 200.000,00 18/09/2013 4.50%
Caixabank, S.A. Euro 100.000,00 19/06/2013 3,73%
Banco Popular Espafiol, S.A. Euro 360.000,00 27/03/2013 4.,00%
Banco Popular Espaiiol, S.A. Euro 200.000,00 13/03/2013 4.00%
860.600,00

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Inversis, S5.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1y 7}. Los valores mobiliarios y
demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni consiituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de las operaciones gue el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo 1a custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.
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Gestion del riesgo;

La gestion de los riesgos financieros que ileva a cabo la sociedad gestors del Fondo estd dirigida al
sstablecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, ast como a jos riesges de crédito v liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A confinuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participacicnes emifidas por una dnica 1IC, no podra supserar el 20% del
patrimonio, salvo en las lIC cuya pelitica de inversion se base en la inversién en un Gnico fondo.
Astmismo, la inversion totat en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio def Fondo.

» Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversién en los actives e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre gue Ia inversion en los
emisores en los que supers e 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 Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo interngcional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
poT una agencia especializada en calificacién de riesges de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reine de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma blen visible esta clrcunstancia, y se
especificardn los emisores en cuyos valores se tiene iniencion de invertir o se tiene invertido mas det
35% del patrimonio. Para que ef Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos 0 avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifigue, al menos, en seis emisiones diferentes y que fa inversion en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedarad ampliado al 25% cuando se
frate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activas que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que gueden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y &l pago de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A esstos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un dnico
emisor,

+ Limite general a la inversion en derivados.

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivadas no podré
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacidn de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran fas 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 et 10% del patrimonio del
Fando.
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La exposicidn al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita &l 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligacionss emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de Ia
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal & intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podréan superar el 35% det patrimonio del Fondo,

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivadoes, activos e instrumentos financieros Y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimeonio del Fondo.

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

+ Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avafados por una misma enfidad, Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertide en valores emitidos o avatados a entidades pertenscientes a un mismo

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

* Acciones y participaciones de IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no QOCDE con cierias limitaciones.

+ Agciones vy participaciones de lIC de inversién libre v de IC de IC de inversidn libre
espaiolas.

« Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Lay 25/20085.

« Coeficiente de liquidez:

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

+  Obligacionas frente a terceros:

El Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonia para resolver dificuftades
transitorias de tesoreria, siempre que se preduzea por un plazo ne superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidn Nacicnal del Mercado
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de Ia operacién que establezca ef mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan tos siguientes riesgos a los que se expone el Fonda gue, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por Ja sociedad gestora:
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Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En e caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y fmitado volumen de contratacion, o inversién en ofras Instifuciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por elio, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesge de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

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

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

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatites: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
gue la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volafilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
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 inheremtes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segin lo establecico en la normativa aplicable.

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion det saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, 8.A. (ctientas en euros) 1.830,81
1.830,81
Otras cuentas de tesoreria:
Banco Caminos, S.A. {cuentas en euros) 215.623,79
215,623,779
217.454,60
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Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en la entidad depositaria han devengado en el ejercicio 2012 un
tipo de interés anual de! EONIA menos 0,5 puntos porcentuales, revisable y liquidable mensualments.

Los saldos positives de la cuenta corriente mantenida con Banco Caminos, S.A. por el Fondo han devengado en
el ejercicio 2012 un tipo de interés anual medio del 0,75%.

6. Participes

Al 31 de dictembre de 2012, & patrimoniv del Fondo estaba formalizado por dos series de participaciones,
representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominat y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal v que conferian a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre diche patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el céloulo del valor de cada participacién se ha efactuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2012
Series de participaciones (*) Serie A Serie B 31-12-2011

Patrimonio atribuido a participeso 6.332.573,59|  18.579.664,59 7.433.778,39
accionistas del Fondo al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de Ia participacion 18,36 18,39 17,75
N° Participaciones ' 344.900,98 1.010.579,77 418.740,08
N° Participes 199 103 224

{*} Véase Nota 1.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un aho para llevar a cabo la reconstitucién permanente del
namero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2012, Técnicas Reunidas, S.A. mantenfa una participacién significativa del 47,77% del
patrimonio def Fondo.

7. Otros gastos de explotacion

Segiin se indica en Ia Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, el Fondo ha devengado una comision del 2% y del 1,6% calculada sobre el patrimonio diario del
Fondo y que se satisface mensualments, para las series de participaciones A y B respectivamente. Durante el
ejercicio 2011 y hasta el 14 de septiembre de 2012, el Fondo ha devengado una comisién del 2% sobre el
patrimonio diario def Fondo.

La entidad depositaria det Fondo {véase Nota 1} ha percibido una comision del 0,1275% anual calculada sobre
el patrimonio diario del Fondo durante tos ejercicios 2012 y 2011, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o Indirectamenie aplicado en concepte de comisidn de gestién y depdsito sobre 1a parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes at
Grupo Finconsult - Gesconsult, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nive!
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méximo de comisiones de gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversidon colectiva gestionadas por entidades no perteneciertes al Grupo Finconsult -
Gesconsult, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

tos importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se inciuyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1,082/2012, de 4 de noviembre, por el
que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto a concrecién y desarrolio de
las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de fas entidades depositarias de las
Instituciones de Inversién Colaectiva. Las principales funciones somn:

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

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

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

4. Contrastar con caracter previo a ta remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de ia informacion plblica periddica del Fondo.

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

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a fravés de una entidad participante, conservando en tode caso la responsabifidad
derivada de ia realizacién de dicha funcion.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en et plazo que determinen las
reglas de liquidacién que rijan los correspondienies mercados.

8. Asegurar gue las suscripcionas y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la tegislacion vigente.

incluido en el saldo del epigrafe "Ofros gasfos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2012 se recogen los honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, que
inclufan los correspondientes a la Sociedad Absorbida, han ascendido a 7 miles de eurps (4 miles de euros en el
ejercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenfa ningtin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciaies que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2011 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

8. Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2008 y sigulentes.
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Al 31 de diclembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Piblica en concepto de retenciones yfo otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 200 y 32 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resulfados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de a
cuenia 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).

E! Real Decreto-Lay 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Adicionaimente, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” recoge, por
importe de 5.041.605,25 euros, las pérdidas fiscales de la Scciedad Absorbida correspondientes a la fecha de
fusion.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de Importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de fa Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

GESCONSULT LEON VALORES MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Gesconsult Renta Variable Flexible, Fondo de Inversion)

Divisa Descripeion Euros

EUR | RENTA FIJA|DEUDA PUBLICA|S,85|2022-01-31 1.043.841,12
EUR | RENTA FIJAJCom. de Madrid4,20{2014-09-24 209.893,22
EUR | RENTA FIJA|Banco Sabadell}4,20{2013-08-27 450.022,36
EUR | RENTA FlJA[Banco Mare Nostrum|3,00{2014-12-10 716.201,02
EUR | RENTA FUJAIBBVA Perp.|0,05[2049-03-01 1.452.684,73
EUR 1 RENTA FUA|B.VALENCIA|-0,01|2049-12-15 185.804,92
EUR |RENTA FIJA|Caixa Sabadefl|2,16|2049-07-14 17.267,64
EUR | RENTA FliA|Telefonica Emisiones|5,43/2014-02-03 105.124,55
EUR | BONOIDEUDA PUBLICA|3,8012017-01-31 249.148,74
FUR | ACTIVOS|Banca Civica (CAN)M4,25|2013-09-04 1.034.948,44
EUR  |PAGARE|Banca Civica (CAN)|4,25/2013-09-04 598.181,20
EUR | PAGARE|Banca Civica (CAN)/4,03/2013-06-25 299.053,98
EUR i REPO[EBN|I,15{2013-01-02 1.000.383,38
EUR | REPOCINVERSIS BANCQ, 5.A.10,30]2013-01-02 1.520.000,60
EUR |REPOJLETRAS DEL TESOROQ|0,6512013-01-02 26.521,59
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 9.063.076,89
EUR | DERECHOS|REPSOL 14.322,00
EUR | ACCIONESICarrefour 798.460,00
EUR | ACCIONES|Grupo Nostrum ENL SA 22.670,10
EUR | ACCIONES|Fazztel (SM) 552,862,79
EUR | ACCIONES|Avanzit SA 106,80
EUR jACCIONESIMAPFRE VIDA 231.500,00
EUR [ ACCIONES|Ac. Tecnicas Reunidas 41512572
EUR | ACCIONESMIQUEL COSTAS 240.670,00
EUR | ACCIONES|Cie Automotive SA 276.640,00
EUR | ACCIONES|Enagas 589.110,00
EUR | ACCIONESINDITEX 379.800,00
EUR | ACCIONES|Iberpapel Gestion 170.077,30
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Divisa Descripeion Eures
EUR [ ACCIONES|C.F.ALBA 424.214,34
EUR | ACCIONES|Gas Natural 529.620,00
EUR [ ACCIONESIBSCH _ 622.200,00
EUR | ACCIONES|Papeles y Cartones 573.951,40-
EUR | ACCIONES|REPSOL, 475.385,00
EUR | ACCIONESIVIDRALAL 16.830,18
EUR | ACCIONES|BBVA 591.600,00
EUR | ACCIONES|C.AF. 629.596,00
BUR | ACCIONES|Indo 10,972,20
TOTAL Cartera Interior — Instrumentos de patrimonio 7.568.713,83
EUR | PARTICIPACIONES|GESCONSULT RF FLEXIBLE 313.400,99
TOTAL Cartera Interior — Instituciones de Inversién Colectiva |  313.400,99
EUR | RENTA FIJA[Santander Intl|1,66/2013-04-19 192.171,26
EUR _{RENTA FUAIDEUTSCHE BANKIS,13(2013-01-31 267.597,16
EUR_ | RENTA FljAiHenkel4,63/2014-03-19 157.834,54
EUR | RENTA FIJAJAUCHANM4,75/2015-04-15 112,636,09
EUR | RENTA FlJA|Suez Environnement|4,88{2014-04-08 108.060,59
EUR |RENTA FUAIE.on Intl Finl4,1312013-03-26 152.010,00
TOTAL Cartera Exterior — Valores representativos de Deuda 990.369,64
EUR [ ACCIONESiAllianz AG 513.520,00
EUR | ACCIONES|Semapa Sociedages 256.050,00
EUR | ACCIONES|Adidas — Salomon 484.776,00
EUR | ACCIONES|Anheuser-Busch Compa F 493.050,00
EUR | ACCIONES|VOLKSWAGEN £90.876,25
EUR [ACCIONES|Total 8 A 319.882,00
EUR | ACCIONES|BNP 404.557,50
EUR | ACCIONES|Sanofi - Synthelabo 642.510,00
EUR | ACCIONES|Valeo SA 346.242,00
EUR |ACCIONESISAP — AG 655.452,00
EUR | ACCIONES|Louis Vuitton 444,160,060
TOTAL Cartera Exterior - Instrumentos de Patrimonio 5.451.075,75
EUR [RENTA FIJA[LEHMAN BROS|0,07]2016-09-26 730,00
TOTAL Inversiones morosas, dodosas o en ltigio 730,00




0L4097196

Gesconsult L.eon Valores Mixto Flexible, Fondo de inversidon
(anteriormente denominado Gesconsult Renta Variable Flexible, Fondo de
Inversién)

informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Evolucion de los negocios {mercados), situacion del Fondo y evolucion
previsible
Et afio 2012 ha tenido dos partes muy diferenciadas:

La primera, que Hega hasta finales de julic {concretamente hasta las declaraciones del presidente del Banco
Ceniral Europeo) en las que el Ibex35 cedia un 25.65% vy la prima de riesgo espafiola se situd en los 530 puntos
basicos.

Las principales razones que explican lo anterior son las siguisntes:

1.- Dudas sobre una posible salida de Grecia del euro (elecciones generales, incumplirientos de déficit pablico,
etc}

2.- Dudas sobre la viabilidad de parte del sistema bancaric espafiol y sobre el impacto real del sector inmohiiario
en sus cuentas de resuitados.

3.- Incapacidad por parte dei Estado Espafiol de recapitalizar por si sélo al sector bancario. Se reconoce la
necesidad de contar con ayuda externa para afrontar lo anterior,

4.~ Deficit pUblico espafiol de 2011 més alto de lo inicialmente previste e incredulidad sobre el cumplimiento de
los objetivos marcados para este afio y los que vienen.

5.- Reiteradas bajadas del rating de Espafia e ltalia por parte de las agencias de calificacion.
6.- Rebajas de las expactativas de crecimiento a nivel global,

Y una segunda parte, que ha supuesto una fuerte apreciacidn del mercado espafiol (desde ef 28 de julio un
+23.4% hasta finales de 2012) y una reduccion de la prima de riesgo (394 puntos bésicos a cierre de afio).

Bajo nuestro punto de vista, las razones que explican gran parte de este cambio de tendencia son las siguientes:
1.- Respaldo del Banco Central Europeo (agosto 2012).

2.~ Rurmnores sobre posibles alargamientos para el cumplimiento d& los objetivos del déficit (3% en 2016 frente a
2014)

3.-Aprobacion de un nuevo paquete de ayuda a Grecia sin recurrie a la quita {noviembre 2012).
4.- Prohibicion de operar con cortes sobre todo el mercado espafiol.

5.-Concesion y llegada de los 41,000 millones de suros de inyeccidn a parte del sistema financiero espafiol
{noviembre/diciembre 2012)
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8.-Mejora de la Balanza por Cuenta Corriente.

7.~ Recomendaciones de inversidn en Espafia por parte de grandes bancos mundiales (HSBC, Barclays, Morgan
Staniey o Goldman Sachs) y medios de comunicacién anglosajenes.

Con todo, el ibex35 no pudo acabar en positivo en el conjunto de! afio, cerrando con una caida del 4.6%, hecho
que confrasta con las fuertes revalorizaciones de los comparables europeos: Dax aleman +29%, Eurostoxx50
+13.7% y Cac francés un +15.2%.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieros por el Fondoe (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a [a consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio,
crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa
vigente {{L ey 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Naclonal
del Mercado de Valores) asi como a la politica de Inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar 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.

Adgquisicién de acclones propias

No aplicable.




Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Gesconsuli, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversidn Cotectiva, D. Raimundo Pérez-Hernandez Ruiz-Falcd, para hacer constar que todos
los miembros del Consejo de Administracién de ta Sociedad han procedido a suscribir el presente documento,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto
e informe de gestidn de los Fondos de Inversion detallados en el Anexo | y gesticnades por Gesconsult, S.A.,
Sociedad Gestora de instifuciones de Inversion Colectiva correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de los sefiores Censejeros de la Sociedad, cuyos nombres v
apellidos constan a continuacion, de lo gue doy fe.

Madrid, 21 de marzo de 2013

El Secretario consejero

)

Fda..-B--Ramifdo Pérez-Hernandez Ruiz Falcs

El Presidente del Consejo de Administracion

“ " Consejeros:

Dna, W D. Juan Antonig. ayor?a Sanchez

D. Alfonso de Gregorio Merino D-dJosé Moreno Pérez

/
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D. Thaddeus M. Keamney D. Jerénimo Sanz Valdés

D. Borja Zamacola Ballestero
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ANEXO |

Gesconsult Corto Plazo. F.L. Fottos papet timbrado de la Clase 82, nlimeros del
' 0L4075398 a 0L4075424

Gesconsult Conservador. F.1. Folios papel timbrado de la Clase 82, nimeros del
’ 0L4075297 a 0L4075321

Gesconsult Crecimiento, .. Folios papel timbrado de la Clase 8%, nimeros del
0L4075503 a 0L4075528

Gesconsult Ledn Valores Mixio Flexible, F.I. Folios papel fimbrado de la Clase 8% na del
(anteriormente denominado Gesconsult Renta 409;’1 .?0 2 OLA0ST197 ase &7, numeros de
Variable Flexible, F.1.)

' 0L4075633 a 0L4075658

Gesconsult Renta Variable. I Folios papel timbrado de la Clase 82, nimeros del
! 0L4075707 a DL4075730

Gesconsult Talento, F.1. Folios papel timbrado de la Clase 8% numeros del
0L4075778 a 0L4075800
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