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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del
Consejo de Administracion de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de Imstituciones de Inversién
Colectiva (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonioc neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con ¢l marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que jos administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye Ia revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 8.

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros}

OL4505155

ACTiVO

34-12-2013

31-12-2012 {7}

PATRIMONIO Y PASIVO

34-12-2013

31-12-2012 %)

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizade intangible

inmeovilizade material
Bienes inmusebles de uso propio
Moblliario y enseres
Actlvos por Impuesto diferide
ACTIWO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financleras
Cartera Interior
Valores repressntativos dé deuda
instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depodsitos en ERCC
Derivados
Otros
Carters exterior
Valores representatives de deuda
instrumenios de patrimonio
Instifuciones de inversion Colectiva
Depbsifos en EECC
Derivados
Otros
Intereses de la cartera de Inversion
inverstones morosas, dudosas ¢ en litiglo
Parlodificaciones
Tesoreria

121.346.430,96

114.729.618,19

4.566.628,70 997,456,869
BB.070.766,21 104.467.368,83
78.547 106,06 96.762.785,78

14.797.106,05

§6.750.000,00

20,212.785,78

79.650.000,00

7.891,171,68 2.3724.372,40
7.991.171,68 2.324.372,40
1.632,488 48 2.380,211,85

34.719.136,05

9.264.752,867

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos  reembolsables
participes o acclonistas
Capitat
Participes
Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aporiaciones de secios
Resultade del ejercicio
{Dividendo a cuenta)
AJustes por cambics de valer en
inmovilizade material de uso proplo
Diro patrimonio atribuido

atribuldos  a

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a iarge plazo
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto piazo
Deudas a corio plazo
Acregdores
Pasivos financieros
Derjvados
Periodificaclones

121.054, 740,62

114.528.761,43

121.054.748,52

114.528.781,43

117.781.739.78

156.512,83

111.618.366,00

155.612,83

3.117.487.91 2.754.881.70
251.690,44 200.856,76
291.680,44 200.856,78

TOTAL ACTIVD

121.346.430,96

114.729.818,19

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

421,346,430,96

114.729.618,18

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciongs largas de
dertvados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por ia iC
valores aportados como garantia por la 1IC
Vatores recibidos en garantia peria lIC
Capital faominal no suscrite ni en circulacian
(SICAV)
Pérditas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2013.
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CLASE 87

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
2013 2012 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retroceditdas ala liC - -

Gastos de Personal . .

Otros gastos de explotacién (824.020,15) {890.749,62)
Comision de gestidn (698.265,25) (755.533,1%)
Comiston depositario (116.296 45) {125.801,84)
Ingresc/gasto por compensacién compartimento - -

Otros (9.458,45) (9.314,59)
Amortizacion del inmoviizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION ~ [824.020,15} {8960.749,62)
Ingresos financieros 3.391.526,80 | - 4.645.491,80
Gastos financieros {180,87) (574,38}
Variacién del vaior razonable en instrumentos financieros 126.401,57 21.135,45

£or operaciones de {a cartera interor 29.857,53 {12.208,33)

Por operaciones de ia carlera exterior 06.544 04 3334078

Por operaciones con derivados - -

QOtros - -
Diferencias de cambio - {71,95)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 455,250,34 {892,522,51)

Detericros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 808.167,12 (247.881,74)

Resultados por operaciones de ia cariera exterior 59.721.36 (166.107,45)

Resultados por operaciones con derivados (212.628,14) (478.533,32)

Otros - -
RESULTARDO FINANCIERQ 3.972,997,84 3.673.458,41
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS 3.148.877 68 2,782.708,78
Irnpuesto sobre beneficios (31.489,78) (27.827,08)
RESUL.TADQ DEL EJERCICIO 3.117.487.91 2.754.881,70

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

Las Notas 1 a O descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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CLASE g

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012

Euros
2013 2012 ()
Resultado de fa cuenta de pérdidas y ganancias 3.117.487,91 | 2.754.881,70
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o acclonistas - .
Total transferenclas a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 3417.487,91 | 2.754.881,70

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efecios comparativos.
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CLASE 8-

Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia del Fondo

Gesconsult Corto Plazo, Fondo de inversion (en adelante, el Fondo) se constituyé el 9 de abril de 1981 bajo la
denominacion de Fondomix , Fondo de Inversion Mabiliaria. Con fecha 15 de mayo de 2003 el Fondo cambi6 su
denominacitn por ja de Fondomix Tesoreria, Fondo de Inversion Mobiliaria, con fecha 5 de febrero de 2004 por
la de Fondomix Tesoreria, Fondo de inversion, con fecha 4 de marzo de 2004 por la de Gesconsult Tesoreria,
Fondo de Inversién y, finalmente, con fecha 6 de ociubre de 2009 el Fondo cambid su denominacion por la
actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
tnversién Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el namero 241, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articuio 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumenios, financieros o no, siempre gue e rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la gue se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo ne se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacidn de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion de! Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del plblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segln se indica en la Nota 7, la direccion y administracion def Fondo estan encomendadas a Gesconsult, S.A.
Sociedad Gestora de Instituciones de inversién Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Finconsult -
Gesconsult.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Caminos, S.A. (Grupe Banco Caminos) -accionista
minoritario de ia Sociedad Gestora-, entidad depasitaria def Fondo {véase Nota 4).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formuian de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion af Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
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CLASE 8’

contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de ias insfituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de to previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de apiicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de ia situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

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

Los resultados y la determinacion del patriimonio son sensibles & los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracidn de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su ¢3so0, 3 1a
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles perdidas por deterioro
de determinados activos, A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre ia base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
e] futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerds con la normativa contable en vigor.

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

Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejerciclo 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente ai ejercicio 2013.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en determinados
cases, se ha incluido informacion desagregada en las correspondienties notas de ia memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios de criierios contables significativos respecto a ios
criterios aplicados en el gjercicio 2012,
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f) Correccién de errores

En la eiaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2012.

Normas de registro y valoracion

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: esie epigrafe incluye, en su caso, las cuenias o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de credito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saidos que el Fondo mantenga en una instifucion financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

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

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emilidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas parlicipativas, que fienen la naturaleza de instrumentos de capital para e!
emisor.

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de inversion Colectiva.

+ Depésitos en entidades de crédito (EECC): depbsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su casq, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.
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» Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumutadas cuyo
reemboiso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de novertta dias desde su vencimiento total o parcial.

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financleros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguienies epigrafes del
balance:

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

- Derivados: incluye, enire 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 gue el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a vaior razonable con cambios en peérdidas y
ganangcias®.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como *Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas 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 ciasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracion de los actives y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los acfivos financieras

Los activos financieros clasificados & efectos de valoracion comeo "Partidas a cobrar®, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la fransaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
ia operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
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 serad 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 Gltima liguidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la carnera de inversion” del active det balance. Posteriormente, ios activos se
valoran per su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidon en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion, Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartade 3.9.iii).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de |a transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion, En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercade disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utiticen en la medida de lo posibie datos observables de
mercado {en particutar, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito det emisor).

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

- instrumenitos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caicuia tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
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participada, corregido en el imporie de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédite y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la enfidad.

- Acciones o parficipaciones en otras instifuciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valar razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se udilizara el ltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multiltateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea represantativo.
Para las inversiones en {C de inversion libre, {IC de [IC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el casc de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
ia Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion de Jos 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 serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los infereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plaze inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonabie" (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion} incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, [os pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el vaior razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.1l).

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

Baja del balance de fos activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por ia forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos v beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habituat) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en 1a
fecha de ia recompra —, el activo financierc transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menes cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

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

2. §i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociades al activo financiero fransferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra per un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, &l activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuard valorandole con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el conirario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacian recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de bhaja los aclivos 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 aclivos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del batance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo gque generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquisren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

No obstantz, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la cperacion, aungue se desconczca el nimero de participaciones o
acciones a asighar. La operacion ne se valerard hasta que no se adjudiquen ésias. Los importes entregados
antes de la fecha de eiecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” def balance,
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ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financleros — 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 liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de ia cartera interior o exterior y del
active o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iil. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adqguisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en e epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera inferior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia,

Las diferencias de valor razonable que surfan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacién del vaior razonable en instrumentos
financiercs— Por operaciones de la cartera interior {0 exterior)®.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisas por aperaciones largas de derivados” o “Compromises por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe hominal comprometido.

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en 10s mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultade por enajenaciones de insfrumenios financieros — Resultados por
operaciones ¢con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidn o no de [a liquidacion de la operacion, 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 del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial

o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones {activo y pasivo)

£n caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicic. 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 regisiran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsabiles atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcidn del vaior
liquidativo del dia de su soficitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de 1a Comisidn Nacional del Mercado de Valores, Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resuitado del efercicio def Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuidoe en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de aclivos financieros devengados con posterioridad al momente de ia adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su perfodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los infereses corespondientes & inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el eplgrafe
“Ingresos financieros” de {a cuenta de pérdidas y ganancias.
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lLos dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su case, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de [a aplicacion a fos inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcién y reembolse 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 previamente
soportadas, de manera directa ¢ indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a Ja HC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn, de depdsitc asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

iii. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se regisira en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financiercs” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segiin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.li y 3.0).

iv. Ingresos y gasfos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric 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 et gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

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

£t gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable vy fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar & pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscales gue queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido,
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningidn caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el 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 del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

lL.a moneda funcional del Fonde 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 exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipe de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dia habil antetior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de paridas monetarias y ias partidas no monetarias que forman parte de a carera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con ias pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidon (véase Nota 3.g.iif).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vincultadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como [a existencla 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
gesiora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segiin lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores inciuyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacidén, comisiones
refrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora det Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario vy el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupe de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

E| detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes *Depésitos en EECC”, "Derivados” e "Infereses de la cartera de inversidn” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.
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Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 3,212.274,99
Comprendido enire 1 y 2 afios 12.255.458,66
Comprendido entre 2 v 3 afios 4,320,544 .08
19.788.277,73

Al 31 de diciembre de 2013, en &l epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
bajance se incluyen 2.013 miles de euros correspondientes a adquisiciones femporales de activos (Deuda
Plblica) cuya contraparte es EBN Banco de Negocios, S.A..

Los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.h.i. A continuacién se
detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2013, junto con
el inferés que devengan y su vencimiento!
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Tipo de
Entidad Divisa Furos Vencimiento Interés
Banco Mare Nostrum, S.A. Euro 3.000.000,00 24/02/2014 3,50%
Banco Mare Nostrum, S.A. Euro 3.000.000,00 2470272014 3,50%
Banco Santander, S.A. Euro 1.400.000,00 28/10/2014 1,50%
Banco Sabadell, S.A. Euro 1.600.000,00 28/10/2014 1,50%
Banco Mare Nostram, S.A. Euro 1.500.000,00 19/09/2014 | 2,50%
Bankia, S.A. Furo 2.000.000,00[ 01/10/2015" 2,68%
Barkia, S.A. Euro 2.000.000,00 01/10/2015% 2,68%
Banco Caminos, S.A. Euro 2.000.0600,00 28/02/2014 2,75%
Banco Caminos, S.A. Euro 2.000.000,00 28/02/2014 2,75%
Banco Caminos, S.A. Euro 3.000.000,00 10/03/2014 2,75%
Banco Caminos, S.A. Euro 3.000.000,00 25/03/2014 2,60%
Banco Espirite Santo, S.A, Euro 2.000.000,00 14/03/2014 2,85%
Banco Espirito Santo, S.A. Euro 3.000.000,00 14/03/2014 2,85%
Banco Espirite Santo, S.A. Euro 2.000,000,00 22/02/2014 3,00%
Banco Espirito Santo, S.A. Euro 2.000.000,00 22/02/2014 3,00%
Banco Espirito Santo, S.A. Euro 2.000.000,00 05/03/2014 3,00%
Banco Espirito Santo, 8.A. Euro 2.000.000,00 05/03/2014 3,00%
Banco Gallego, S.A. Euro 3.000.000,00 03/0172014 4,00%
Banco Gallego, 5.A. Euro 500.000,00 28/02/2014| 3,25%
Banco Gallego, S.A. Euro 1.000.000,00 271212014 1,44%
Banco Gallego, S.A. Euro| 1.000.000,00 25/09/2014 2,50%
Banco Gallege, S.A. Euro 750.000,00 06/09/2014 2,50%
Banco Sabadell, S.A. Euro 3.000.000,00 20/09/2014 1,70%
Banco Santander, S.A. Euro 10.000.000,00 24/01/2013 3,00%
Banco Caixa Xeral, 5.A. Euro 2.000.000,00 25/11/2014 2,75%
Banco Caixa Xeral, S.A. Euro 2.000.000,00 25/11/2014 2,75%
Banco Caixa Xeral, 8.A. Euro 2.000.000,00 25/11/2014 2,75%
Banco Caixa Xeral, 8.A. Euro 2.000.000,00 25/11/2014 2,75%
Banco Caixa Xeral, S.A. Euro 2.000.000,00 25/11/2014 2.75%
66.750.000,00

(") Depositos con penalizaciones por cancelacion anticipada acorde con précticas de mercado.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, |o estan en
Banco Caminos, S.A. 0 en framite de depoésito en dicha entidad {véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y
demas actives financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para et ejercicic de esta
funcidn.

Gesfion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambic, asi como a los riesgos de crédito vy liquidez. En este sentido, f Real Decreto 1.082/2012, de
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13 de julic, establece una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza

por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

¢ Limites a la inversion en otras instituciones de inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una dnica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) v d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un unico fondo, Asimismo, la inversién total en HC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 4.082/2012, de 13 de iulio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

o Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo, Este timite quedara ampliado al 10%, siempre que [a inversion en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% dei patrimonio del Fondo., Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en vaiores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier 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 Espafia. Cuando se desee superar el iimite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocién de! Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisares en cuyos valores se tiene intencidn 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 avatados 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 la inversion en valores
de una misma emisidn no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
traie de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuye importe esté garantizado por actives gue cubran
suficieniemente los compromisos de la emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al
reembotso del ptincipal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite def 5% no podra superar
el 80% del patrimanio del Fondo.

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

« Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercade asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacidn de instrumentoes 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 ningdn caso podran superar et 10% del patrimonio del
Fondo.

l.a exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con cardcter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.
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Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 38% del patrimonio def Fondo.

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

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

+« Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

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

grupo.

Se autoriza la inversidon, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en acciones y
participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 256/2005.

= Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculade sobre
el promedio mensual del Fondo.

+ (Obligaciones 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 por un plazo no superior a un mes, ¢ por adguisicion
de activos con pago aplazado, con fas condiciones que establezca la Comision Nacionat del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraldos en la compra de activos
financieros en e periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesges a los que se expone el Fendo que, en todo
caso, son ohjelo de seguimiento especifico par la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de créditc representa las pérdidas que sufrirla e Fondo en et caso de que aiguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesge se veria mitigado con los limites
& la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el caso de gque el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con
fiquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. 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 vy garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de lnversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. lLos factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: |a inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipe de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a large piazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonic conlieva
gue la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que nvierte,
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

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

. Tesoreria

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

Euros

Cuentas en el depositario:
Banco Caminos, S,A. (cuentas en euros) 10.603.118,66
10.603.118,66

Otras cuentas de tesoreria:
Barnkinter, S.A. (cuentas en euros) 20.000.000,00
(Otras cuentas de tesoreria en euros 1.116.017,39
21.116.017,39
31,719.136,05

Los saldos positivos de las principales cuentas cotrientss en euros mantenidas por el Fondo han devengado en
el gjercicio 2013 un tipo de interés anual medio del 0,75%.

Los saldos positivos de ia cuente corriente mantenida con Bankinter, S.A. por el Fondo ha devengado en el
ejercicio 2013 un tipo de interés anual medio det 2,50%.
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6. Participes

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimonio del Fondo estaba formailizado por participaciones de iguales
caracieristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

En el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2013 por importe de 156 miles de
euros (74 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), el saldo correspondiente a los reembolsos de participes
gue se cancelan en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diclembre de 2013 y 2012, el célulo det valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2013 31-12-2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

; L 121.054.740,52] 114.528.761,43
tal cierre del ejercicio

Valor liguidativo de la participacion - 694,09 675,89
N° Participaciones _ 174.406,81 169.447 §2
N° Participes 2.338 _1.904

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

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha devengado una comision det 0,60% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y gue se satisface mensualments,

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

£l porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupe Finconsult - Gesconsult, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestion y depdsito que 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 an su Folieto.

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

La Orden EHA/GS6/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de I[nversién Colectiva, tiene por objeto ia concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instifuciones
de Inversién Colectiva. Las principales funciches son.
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1. Comprobar que las operaciones realizadas fo han sido en régimen de mercado.

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

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

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactifud,
calidad y suficiencia de la informacién piblica periddica del Fondo.

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

8. Custodia de todos ios valores mobiliarios y demas activos financieros que integran ef patriimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participanie, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de Ia realizacién de dicha funcion.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo gue determinen las
reglas de liguidacion que rjan los correspondientes mercados.

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2013 y 2012 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo def epigrafe "Otros gastos de
expiotacion — Otros”™ de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la tofalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores can la
Administracion Pablica en concepto de retenciones yfo otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 1.284 y 985 miles de euros, respectivamente.

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

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 baneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales, No se generan ingresos por impuesto scbre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).
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Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

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

GESCONSULT CORTO PLAZOC, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Deseripeién Euros

EUR |ES0000101388 | RENTA FIJA|Com. de Madrid4,6212015-06-23 525.425,89
EUR |ES0413679103  RENTA FIJA|BANKINTER S.A.3,9012014-01-14 297.001,10
EUR |ES0312298252 | RENTA FIJAJAYT Cedulas Cajas|3,75[2015-05-25 614.856,05

EUR {ES0312298013 RENTA FIJAJAYT Cedulas Cajas|3,502016-03-14 2.060.876,42
EUR |ES0314926025 | RENTA FIJA|Banco Mare Nostrum|3,00[2014-12-10 751.456,37
EUR |ES0362859003 | RENTA FIJA|IM Cedulas|3,502015-12-02 1.941.376,24
EUR |ESOL01406203 | REPOIEBN|1,25[2014-01-02 N 2.013.089,61
EUR |ES0314100068  |RENTA FIJA[Bilbao Bizkaia Kutxal4,382015-09-28 | 1.569.889.39
EUR |ES0422714016 | RENTA FIJA|Cajas Rurales Unidas|3,38/2016-05-16 | 2.023.134.08

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 11.797.106,05
EUR |PTBLMXOMO019 | RENTA FIJA[Bco. Espirito Santo|3,88[2015-01-21 912.848,97
EUR | XS0875105909 | RENTA FIJA|BPE FINANCIACION}4,00{2015-07-17{ 3.805.334,08
EUR | XS0229840474 | RENTA FIJA|DEUTSCHE BANK|0,99/2015-09-22 50.264,37
EUR |PTBB3JOEQOO0 | RENTA FLIA|BPI SPGS SA[3,25/2015-01-15 1.831.840,30
EUR |1T0004551419 RENTA FIJA|Unicredito ltaliano|2,25[2015-12-18 1.003.623,37
EUR |XS0503626474 | RENTA FIJA|Dexial2,50/2014-04-30 150,727,91
EUR |X50240868793 | RENTA FIJA|INB|0,97/2016-03-18 236.532,68

TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 7.991.171,68
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Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversion

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

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

El afio 2013 ha supuesto un punto de inflexion para la situacion macroecondmica de Espafia, hecho gue se ha
visto reflejado en fa evolucion burséatii del Ibex35. Y es que el indice se ha revalorizado un 21.42% después de
afios de bajadas continuadas.

Los datos macroecondmicos que més incidencia han tenido son los siguientes:

1.~ Mejora del mercado laboral, con 7 meses de bajadas de la tasa de desempieo en el afio,

2.- Sensible mejora de la balanza comercial, via aumento de las exportaciones.

3.- Disminucion de los costes laborales unitarios que han provocado una fuerte mejora de la competitividad.

4.- Continuas revisiones al alza de las expectativas de crecimiento para Espafia, tanto en 2013 como en los
afios venideros,

Lo anterior ha tenido repercusién tanto en renta variable (como hemos comentado anteriormente) como en la
evolucion de la prima de riesgo, que comenzé ef afio en los 359 puntos basicos y cerrd en 203,

Con este escenario como teldn de fondo, la gestion realizada en fos fondos ha sido la siguiente:

En la parte de renta variable hemos incrementado o dado entrada en la cartera a valores con un perfil mas
ciclico, con alta presencia del mercado europeo en su cuenta de resultados.

Este proceso se ha realizado tanto en compafias espafiolas como del resto de Europa. Ejemplos de lo anterior
serfian Acerinox, Tubacex, Caixabank, Banco Sabadeli, Europac, Siemens, Rheinmetall, Commerzbarnk, etc.

En la medida en que se ha ido normalizando la situacion econémica y bancaria, fa remuneracion de los
depdsitos ha ido bajando sensiblemente a lo largo del afio. Por tanto, hemos disminuido el porcentaje de los
fondos en depbsitos bancarios a la par que hemos incrementado la presencia en deuda espafola, tanto en la
soberana (avaladas y de Comunidades Autdnomas) como en crédito v cédulas hipotecarias.

El recorrido de estos bonos ha sido espectacular en precio en 2013 en detrimento del bono americanc ¥, &N
menor medida, aleman que en los (ltimos afios habian servido de refugic.
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de la Memaoria) esta destinado
a la consecucidn de su objeto, ajustando sus objetivos y poiiticas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites vy coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por ia Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a ta politica de inversién establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en ia Memaria,
investigacidén y desarrolio
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, D. Raimundo Peréz-Hernandez Ruiz-Falcé, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento,
comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e
informe de gestion de los Fondos de Inversidn detallados en el Anexo | y gestionados por Gesconsult, SA,
Sociedad Gestora de Instituciones de Invarsion Colectiva correspondientes al eiercicio cerrado ef 31 de diciembre
de 2013, firmando tedos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan
a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marze de 2014

ki Secretario Consejero

L\

Fdo.: D. Raimundo Pérez-Hemandez Ruiz Falco

E! Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D/Juan Lladé Fernén/wz-Urrutia

Consejeros:

Dfia. Clara Liadd

Alfonso de Gregorio Merino /D"Jo’s’éﬁeno Pérez

(ALY

D. Jerbnimo Sanz Valdes D. Bofja Zamacola Ballestero



ANEXC |

Gesconsult Corto Plazo, F.I. FFolios papel timbrado de fa Clase 8%, niimeros del
(L.4505155 a 0L4505180

Gesconsult Conservador, .. Folios papel timbrado de la Clase 82, niimeros del
0L 4505259 a 014505284

Gesconsult Crecimiento, F.I. Folios papel fimbrado de la Clase 82, niimeros del

_ 01.4505029 a 0L4505053

Gesconsult Ledn Valores Mixto Flexible, F.1. Folios papef timbrado de la Clase 82, numeros del
0L4504921 a 0L4504947

Gesconsult Renta Fija Flexible, F.I. Folios papel timbrado de ia Clase 82, ndmeros del
OL8508071 a 0L8508097

Gesconsutt Renta Variable, F.. Folios papel timbrado de [a Clase 82, nimeros del
0L8508098 a 0L.8508122

Gesconsult Talento, F.1. Folios papel timbrado de fa Clase 82, nimeros del

0L8408466 a 018408489
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