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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE 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, $.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, la Sociedad
Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
pérdidas y ganancias, ] estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha,

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

Los administradores de la Sociedad Gestora de! Fondo son responsables de formular Jas cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimanio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
el marco nomativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
ircorreccion material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Nugstra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la anditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y cjecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fonde estdn libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere fa aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreceidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control intermo relevante para la forrmulacién por parte de los administradores de la Sociedad
-Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar os procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho control intemo. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la itnagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asf como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco nommativo de informacion financiera que resulta de aplicacién v, en
particular, con los principios vy criterios contables contenidos en el mismeo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Ei informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de Ia Sociedad Gestora
consideran oporfunas sobre la situacidn del Fondo, la evolucidn de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se Hmita a la verificacidn del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 8?7

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

OM2527895

(Euros)
ACTIVO 31-12-2014 31-12-2013 (1) PATRIMONIO Y PASIVO 31122014 3-12-2013 (")
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 140.257.847,68 121,054,740,52
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 140.257.B47 68 121.054.740,52
participes o acclonistas
inmovilizado material - - Capitat - -
Bienes inmuebles de uso propia - - Participes 138.185.843,34 117.781.739,78
Mebiiario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesfo diferido - - Reservas 155.512,83 155.512,83
ACTIVO CORRIENTE 140.368,045,28 121.346.430,96 {Acciones propias} - -
Deudores 848.630,98 1.558.528,70 Resultados de gjercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 126.542.994,61 §8.070.766,21 Otras aportaciones de socios - "
Cartera interior 45.818.503,13 78.547.106,05 Resuitade del sjercicic 1.806.491,51 3.117.4587 91

Valores represantativos de deuda 10.818.503,13 41,787.166,05 {Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambips de valor én - -

inmovllizado materiat de uso propio

Instituciones de Inversidn Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -

Depésitos en EECC 35.000.000,00 £6,750.000,00

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE “ -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera extarior 19.970.686,01 7.991.171,68 Deudas a largo plaze . -

Valores representativos de deuda 79.970.686,01 7.891.171.88 Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonia - -

Instituciones de inversidn Colectiva - - FASIVO CORRIENTE 110.197,60 291.690,44

Depdsitos sn EECC " - Provisiones a corto plazo - -

Darivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acrsedores 110.197,60 251.890,44
Intereses de [a cartera de {nversion 74711147 1.532.488,48 Pasivos financiercos - .
Iwersiones morosas, dudosas ¢ en litigic £.694,00 - Derivados . -

Periodificaciones - “ Periodificaciones - -
Yasoreria 12.976.419,68 31.719.136,05

TOTAL ACTIVO 140.368.045,28 121.346.430,96 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 140.368.045,28 121.346.430,96
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO u A

Compromisos por operacienes largas de
derivados
Comgpromises por operaciones cotlas de
dervados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la #C
Valoras aportadas come garantia porla 1IC
Valores recibidos en garantia por la HC
Capital nominal no susceto ni ep circulacion
{SICAV}
Pérdidas fiscales a cornpensar
Ofres
TOTAL GUENTAS DE ORDEN

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

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamentg, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2014,




CLASE 82

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LQS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)
2014 i 2013 (9

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a fa G - -

Gastos de Personal - -

Otros gasios de explotacion {896.417.08) {824.020,15)
Comisién de gestién (756.655,23)  (698.265,25)
Comisitn depositario {126.616,52) {116.296,45)
ingreso/gasto por compensacion compartimenio - -

Dtros {10.145,34) (9.458,45) |
Amortizacién del inmovilizado matsrial - - [
Excesos de provisiones - "
Deterioro y resuitados por snajenaciones de inmovilizado - »

| RESULTADO DE EXPLOTACION (806.417,00) (824.020,15)

Ingresos financieros 2.071,152,79 3.391.526,80

Gastos financieros {570,38) {180,87)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 55.126,80 126.401,57
Por eperacionas de la carlera interior 7.735,76 29.857,53
Por operaciones de la cariera exterior 47.381,04 96.544,04
Por operaciones con gerivados - -

Otros - -
Diferencias de cambic - -
{eterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 686.456,88 455250 ,34

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interor 628.360,94 608.157,12

Resultados por operaciones ds la cartera exterior 278,592 .86 £9.721,36

Resullados por operaciones con derivadoes (210.496,92) (212.628,14)

{tros - -
RESULTADO FINANCIERO 2.822.166,09 3.972.997,84
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.926.749,00 3.448,977,69
impuesto sobre benseficios (19.257,49) (31.489,78)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.906.491,51 3.117.487,91

(*) e presenta, Onica y exciusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 2 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.




CLASE 87

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2014 y 2013

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2014 y 2013

Eures
2014 2M3 {4
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.806.491,51 | 3.117.487,91
Total ingresos y gastos imputados directamente en e! patrimonio atribuido a parficipes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 1.806.491,51 | 3.117.487.%1

{*} 8e presanta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 82

Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicioc anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Reseiia del Fondo

Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constifuy$ el @ de abril de 1991 bajo la
denominacién de Fondomix , Fondo de inversion Mobiliaria. Con fecha 15 de mayo de 2003 el Fondo cambid su
denominacion por la de Fondomix Tesoreria, Fondo de Inversién Mobiliaria, con fecha 5 de febrero de 2004 por
la de Fondomix Tesoreria, Fondo de Inversidn, con fecha 4 de marzo de 2004 por la de Gesconsult Tesoreria,
Fondo de Inversion y, finalmente, con fecha 6 de octubre de 2009 el Fondo cambid su denominacién por la
actual, El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, considerando las (ltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable {véase Nota 8).

£! Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con ef ndmero 241, en la categoria de armonizados conforme a Ja definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gque el rendimiento def inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos, Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gasios, activos, provisiones o contingencias de nafuraleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacién con et pairimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motiva no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del pablico en el regisiro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

Gesconsult,

Los valores mobiliarios estén bajo iz custodia de Banco Caminos, S.A. (Grupe Banco Caminos) —accionista
minoritario de la Sociedad Gestora-, entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Fusidn por absorcion

Durante el sjercicic 2014, Gesconsult, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., como
entidad gestora, y Banco Caminos, S.A. y Banco Inversis, como entidades depositarias, han acordado llevar a
cabo ta fusidn por absorcién del Fondo (como Fondo Absorbente) y de Gesconsult Conservador, Fondo de
Inversién {como Fondo Absorbido); previa obtencién de la correspondiente autorizacion de la Comision Nacional
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CLASE 87

del Mercado de Valores, que se ha obtenido ef 18 de julio de 2014. En dicha reunién se adoptaron, entre otros,
los siguientes acuerdos:

1. Disolucion sin liquidacién del Fondo Absorbido y transmisién en blogue de todos sus activos y pasives al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aguel.

2. Aprobacion de la scuacién de conversidn o canje de la fusidn de los fondos implicados, teniendo en cuenta
sus patrimonios y numero de participaciones en circulacion el dia anterior a la fusion efectiva, que tuve lugar
el 16 de septiembre de 2014. De esta forma por cada participacion de la clase A y B de Gesconsult
Conservador, Fonde de inversidn correspondieron ©,1200807973 y 0,1219252842 participaciones del
Fondo, respectivamente.

3. Comunicacién al Ministerio de Haciendsa, de la aplicacién a fa presante fusion del régimen fiscat especial de
las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido en el Capituto VI del Titulo
Vi del Real Decreto Legislative 4/2004, de § de marzo, por el que se aprusba el Texto Refundido de la Ley
del Impueste sobre Socledades.

4. Comunicacion, asimismo, al Ministerio de Hacienda de la exencidn en el Impuesio sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.B).18 del Real Decrefo 828/1995,
de 29 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados.

La fusién por absorcidn se ha reaiizado, a efectos contables, el 16 de septiembre de 2014, integrando los saldos
del active y del pasivo a la fecha del balance de fusion y registrando las reservas y los resultades acumulados
de! Fondo Absorbido, desde el 1 de enero de 2014 hasta fa fecha de fusion efectiva, en ¢l epigrafe "Participes”
del balance del Fondo. Asimismo, a partir de dicha fecha se consideran las operaciones realizadas del Fondo
Absorbido como realizadas por el Fondo Absorbente. Esta forma de integracion contable no afecta en modo
alguno el canje de las participaciones de los Fondos implicados.

De acuerdo con la legislacion vigente, los acuerdos de fusidn fueron publicados en el Boletin Oficial del Estado.
Asimismo, se practicaron fas correspondientes notificaciones individuales a ios participes de los Fondos
implicados, ofreciéndoles el derecho de separacidn, conforme a la normativa aplicable.

{a mencionada fusion se inscribié en e Registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores el 26 de
Septiembre de 2014,

Ei Fondo Absorbido no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacion. Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporado a los libros del Fondo Adquirente con un valor diferente a aquel por el que figuraban en los
libros del Fonde Transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por ias entidades transmitentes, respecto
de los que deba asumir el cumplimiento de determinados requisiios de acuerdo con lo establecido en el artfcuto
93 del Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5 de marzo.

El patrimonio atribuido a participes, ndmero de participaciones en circulacion y resultade comprendido entre ef 1
de enero de 2014 v e} 16 de septiembre de 2014 de cada uno de los fondos de ia fusion se detalla a
continuacién:

n
ay
A
~d
)
-




GLASE 8.

OM252 7801

Patrimonio
Denominacién atribuido a N de participaciones | Resultado
participes
Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversién 131.709.821,18 186.906,46 | 1.823.632,03
Gesconsult Conservador, Fondo de Inversidn (Clase A) 3.749.725,66 44.313,10 216.776.44
Gesconsult Conservador, Fondo de Inversién (Clase B) 2.161,782,83 25.160,80 e

2. Bases de presentacién de ias cuentas anuales

a)

b}

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica gue le resulta de aplicacian, de forma gue muestran fa imagen fiel del patrimonio y de fa situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resuitados de sus operaciones gue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran regisirados en ellas. Bsicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
svaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizade sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos gue puedan tener Jugar en
el futuro obliguen a modificarias {al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizarla, en su
caso, de forrna prospectiva, de acuerdo con fa normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fando, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a [a inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de fa participacion flucttie tanto al alza como a la baja.




CLASE 8°

¢} Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2014.

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, sl bien, en determinados
casos, se ha incluide informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2013,

fi Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninglin error significativo que haya
supuesto la reexpresidn de los importes incluidos en las cuentas anuales del sjercicio 2013,

Normas de reqistro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de! Fondo correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013 se han
aplicado los sigulentes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Ciasificacion de los instrumentos financleros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacién de los aclivos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinades a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de credito,
o en caso contrario, la entidad de crédite designada en el folleto, Asimismo se Incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saidos gue el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aporiadas.

- Cartera de Inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosades en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estes epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consisterte en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, & instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor.
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« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, fales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen fa naturaleza de instrumentos de capital para &l
emisor.

e Institucionss de Inversién Colectiva: incliye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Invarsion Colectiva,

« Depositos en entidades de crédito (EECCY): depésitos gue el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcitn de los saldos que se recogen en el epigrafe *Tesoreria’.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de fos contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warranis 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 casc, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo,

+ Ofos: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2074, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en ios epfgrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su ¢aso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

» Inversiones morosas, dudosas o en litigio; incluye, en su caso, ¥ a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversionss y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respacto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

- Deudores: recoge, en su caso, €l efectivo depositado en concepio de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a ios anteriores ostente el Fondo frente a
terceras. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar’ asi como su reversidn, se reconocen, en su caso,
como un gasto 0 un ingreso, respectivamente, en ¢l epigrafe “Deteriore y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

fi. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos

recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a sfectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar’.

- Derivados; inciuye, entre otros, ¢! valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas vy el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, asf como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en [0s productos esiructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.
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- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distinfos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias®, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y d¢ébitos, gue no deban ser clasificados en otros
epigrafes, Incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de paga por
comisiones de gestién y deposite. Se clasifican a efectos de valoracién como “Deébitos y partidas a
pagar”,

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

tos activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los acfivos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria’, se valoran iniclalmente, por su “valor razonable™ (que salvo evidencia
en confrario serd & precio de ta transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
ta 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 ef método
del tipo de Interés efectivo. No obstante, si &l efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aqusllas partidas cuyo Imports se espera recibir en un plazo inferior 2 un afio se valoran a su valor norninal.

i 08 activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieres a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vator razonable” (que salvo evidencia en
contraric serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la (tima liguidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del active del balance. Posteriormente, ios activos se
valoran por sut valar razonable, sin deducir los costes de transaccidn 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 apartado 3.q.0i).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de apilicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precia ofictal de cierre, wtilizando el mercado mas representativo por velumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
astivo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacidn, ef valor razonable se coresponde con el precio de la fransaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de ia
transaccion. En este caso, se reflejardn 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 téonicas de valoracién (precios suministrados par intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumenios que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opeiones,
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en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercade (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

- Instrumentes de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia et valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubleran
sido identificadas y calculadas en ef momendo de la adquisicién, y que subsistan en el momento de !a
valoracion,

- Deptsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de fa inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como fas condiciones de cancelacidn
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ditimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encueniren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacién det dia de referencia, slempre que sea representativo.
Para las inversiones en [IC de inversién libre, {IC de HC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su ¢aso, valores liquidativos estimadaos.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negoclados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que ef mercado no sea
suficientemnente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociedos en mercados regulados o
sistemas multilaterates de negociacion, se valorardn mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a fo estipulado en la Circutar 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Naclonal del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas & 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 afribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizade, contabilizandose los Intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método det tipo de interés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferlor a un affo 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 serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion, Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquirldos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su

(G}




OM2527306

CLASE 87

caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a 1a devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — ¢aso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable enla
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre 1a
confraprestacion recibida neta de los costes de transaccitn atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
ta ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

5. Si se refienen sustancialmente 10s riesgos ¥ beneficios asociados at activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
develver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuard valordndolo con los mismos criterios utiizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociade, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorarg posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a mencs que se incumplan los términos det contrato y se pierda et derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activog prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su €aso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC” o
"Valores aportados como garantia por la HC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los resgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control def misme.

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

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior a exterior, segdn corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
o resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstants, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacion de la operaclon, aunque se desconozca ¢l nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas, Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucidn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contratc en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de Jas cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominat comprometido,

£n los epigrafes “Deterioro y resultado por ensjenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivades” o *Variacién del valor razenable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de fos 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 de
activo o def pasive, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

jii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adquisiclones con pacto de refrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda’ de la cartera interior o exierior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferenclas de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe *Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

fv. Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operacicnes de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en ef momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o al 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 naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de i cartera interior o exterior det active (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion,

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacionss de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiende de la realizacién o no de la liguidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en gl valor razonable de estos contratos. La
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contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, seglin su saldo, det balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una fiquidacidn diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en Ja cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas v ganancias.

En el casc de operaciones sobre valores, si la opcidn 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 garantiza al Fondo distintes de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe *Valores recibidos en garantia por la {IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantla, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantfa, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente sjercicio. No incluys los intereses devengados de cartera, Gue se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

instrumentos de pafrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuenira dividide su
patrimonio. Se registran en el epigrafe *Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcidn del valor
hquidativo det dia de su soficitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterlos establecidos
en |la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacionat 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 resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos

(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periode de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
iitigio, que se registran en et mamento efectivo del cobiro, La pericdificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de
la cartera de inversidn" del activo del balance. L.a 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 ¢aso, como ingreso en e epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el memento en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados & favor del Fonde como consecuencla de [a aplicacion a los inversores, en su ¢aso,
de comisiones de suscripcidn y reembolso se regisiran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de ka cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la HIC" de ia cuerta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn, de depésito asi como ofros gastos de gestién necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segdn su naturaleza, en el epigrafe *Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

pagadas a intermediarios, se registran, en su c¢aso, en ef epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iif. Varlacion del valor razonable en insfrumentos financieros
El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
reglizade o no realizado, se tegistra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de

instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, seglin corresponda,
de ia cuenta de pérdidas y ganancias det Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.liy 3.1).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con ef criterio de devengo.

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

y estd constituido por e gasto o ingreso por &l impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido,
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CLASE 87

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface e Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre bensficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecha
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en casc de que exista, se correspende con el reconocimienta y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesio diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferenclas
temporarias imponibles dan tugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechas a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un aclivo por impuesto diferide en ningiin caso y sélo se reconocerén mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas flscales
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 cuantificacién de dichos pasivos se
redliza considerando los tipos de gravamen esperades en el momento de su reversion. En casc de
modificaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a eurcs utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccién, entendiende como tipo de cambic de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dfa habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en &l 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 fa carera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamerte con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.ii)).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 vy los artlculos 138 y 138 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
reguiarmente actualizado de aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su mombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicio de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberé 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. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depodsiios y adquisicionés temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizade en activos emitidos,

colocados o asegurados por ef Grupo de la sociedad gestora.

4. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras at 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los eplgrafes "Depdsitos en EECC", “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2014 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:

Vencimiento

Euros

Inferior a 1 afio

12.608.471,72

Comprendido entre | y 2 afios 50.237.749,36
Comprendido entre 2 y 3 afios 21.512.563,07
Comprendido entre 3 y 4 afios 6.430.404,99

90.789.189,14

t.os depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.. A continuacion se
detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fonde al 31 de diciembre de 2014, junto con

gl interés que devengan y su vencimiento,
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; Tipo de

Entidad Divisa Furos L Vencimiento Interés
Bankia, S.A. Euro 2.000.000,00] 13/03/2015 1,75%
Bankia, S.A. Euro 2.000.000,00 13/03/2015 1,75%
Bankia, S.A. Euro 2.000.000,00 0171072015 2,68%
Bankia, S.A. Euro 2.000.000,00 01/10/2015 2,68%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. BEuro 2.000.000,00 02/06/2015 0,50%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 3.000.000,00 23/12/2015 0,45%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 2.000.000,00 02/06/2015 0,90%
Banca Caixa Geral, S.A. Euro 1.000.000,060 26/11/2015 0.50%
Banco Caixa Geral, S.A. Euro 2.600.000,00 26/11/2015 0,50%
Banco Caixa Geral, 8.A. Euro 2.000.000,00 26/11/2015 0,50%
Banco Caminos, S.A. Euro 3.000.000,00 09/03/2015 1,75%
Banco Camings, S.A. Furo 2.000.000,00 27/02/2015 1,75%
Banco Caminos, S5.A. Furo 4.000.000,00 20/01/2015 2,60%
Banco Caminos, S.A. Euro 3.000.000,00 24/03/2015 1,70%
Banco Caminos, S.A. EBuro 2.000.000,00 27/02/2015 1,75%
Banco Finantia, S.A. Ewro | 1.000.000,00 06/08/2015} 0,61%

35.000.000,0¢

En el gjercicio 2014, el Fondo tiene registrados 98 miles de euros en el epigrafe “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondientss a la pérdida de valor
producida durante el ejercicio 2014 como consecuencia de la declaracion de Insolvencia del emisor (Espirito
Santo Financial Group, S.A.). Al 31 de diciembre de 2014 dichos tiulos presentan un vaior razonable de 7 miles
de euros registrados en el epigrafe “Inversiones morosas, dudosas o en fitigio”.

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

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financleros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimienio de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como 2 los riesgos de crédito y liquidez. En esie sentido, et Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julic, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se reatiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que estd sujeto el
Fondo:

s Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o partisipaciones emitidas por una nica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IC cuya politica de inversion se base
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en la inversién en un Gnico fondo. Asimismo, la inversian total en 1IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonic del Fondo.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podréd superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio det 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 internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia espectalizada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior & la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificardn los emisores en cuyos valores se tieng intencion de Invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decrefo 1.082/2012,
seré necesario que se diversifique, af menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emision no supere el 30% dei activo del Fondo. Quedard amptiado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Union Europea, cuyc importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente fos compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal def emisor. El total
de las inversiones en este fipo de obligaciones en fas que se supere el iimite del 5% no podré superar
el 80% del patrimonic del Fondo.

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

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién iofal af riesge de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
suparar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién fotal al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto,

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean confratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicion al rlesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caréacter
general y al 10% dei patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Lag posiciones frente a un Unico 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 queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimortio del Fonda.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ef 20% del patrimonio del Fondo.
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La exposicién &l riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la wfifizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse &n cuenta para el cumplimiente de los limites de diversificacion
sefialados en los artfculos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatit o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un misme grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

» Limites a la inversién en valores no cotizados:

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

Quedz prohiblda la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas del 2% de su
patrimenio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra tener més del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenscientes a un misme

grupo,
Se autoriza la inversitn, can un limite maximo conjunto del 10% del patrimaonio, em:

+  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en e articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liuidez,

»  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

+ Coeficiente de liquidez:

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

«  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el imite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un piazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercade
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de actives
financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por [a sociedad gestora.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédifo representa las pérdidas gque sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones coniractuales de pago con el mismo. Dicho riesga se veria mitigado con los limites
a la inversian y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que e Fondo inviriese en valores de baja capitalizacidn o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferiar a 1a del Fondo, kas inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, fa sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiente de los
coeficientes de liquidez v garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

£} riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los sigulentes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija confieva un riesgo de lipo de interés, cuya
fiuctuacién de tipos s reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: ta inversion en activos denominados en divisas distintas del eurc conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipes de cambio.

- Riesgoe de precio de acciones o indices bursdtiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierte,
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o exproplacion de activos o imprevistos de ndole politice que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volétiles.

Los riesgos inherenfes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuenfran descritos en ef Folleto
informativo, segin lo establecido en [a normativa aplicable.

5.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Caminos, S.A. {(cuentas en euros}) 12.967.019,85
12.967.019.85
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 9.399,84
9.399,84
12.976.419,69
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Los saldos positivos de Jas principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en

el ejercicio 2014 un tipo de interés anual medio del 0,475%.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propletarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

En el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2014 por importe de 1 miles de euros
{156 miles de euros al 31 de diciembre de 2013), el saldo correspondiente a los reembolsos de participes que se

cancelan en ka fecha de liguidacion.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

mangra:
| 31-12-2014 31-12-2013
Patf'imonio at'riblfu-io a participes o accionistas del Fonde 140.257.847,68|  121.054.740,52
a} cierre del ejercicio
Valor liguidativo de la participacién 705,07 694,09
N° Participaciones 198.926,69 174.385,32
N° Participes 3.132 2.338

Conforme a la normativa aplicable, ef nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
infarior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para Hevar a cabo la reconstitucion permanente del

ndmero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacién

Segin se indica en 1a Nota 1, 1a direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora, Por
esie servicio, durante los efercicios 2014 y 2013, ef Fondo ha devengado una comision def 0,60% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los sjercicios 2014 y 2013, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestidn y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su casg, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Finconsult - Gesconsult, no supera los limites maximes legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestion v 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 fos limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se incluyen en &l

saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.
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La Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se
reglamenta ta Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

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

& Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién plblica periddica del Fondo.

5, Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestera del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el pairimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en tode caso la responsabilidad
derfvada de la realizacion de dicha funcidn.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectiva son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspendientes mercados.

8, Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en e folleto del
Fondo asl coma en la legislacion vigente.

Considerando el Fondo Absorbido mencionado en [a Nota 1, los honorarios relativos a servicios de auditoria de
cuentas anuales del ejercicio 2014 del Fondo ascienden a 8 miles de euros (3 miles de euros en el ejercicio
2013).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no ienia ningdn 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 ejercicios 2014 y 2013 a diches proveedores se
han realizado dentro de los Himites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2010 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 849 y 1.284 miles de euros, respectivamenie.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibies negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislative 412004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resultados positivos, el Fonde reglstra en el epigrafe “Impuesto scbre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de 'a compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficivs en el caso de
que el Fondo obtenga resulfados negativos {véase Nota 3-h).

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionates de imporiancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado ¢l Real Decreto 83/2015 que madifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio (véase Nota 1). En opinién de los Adminisiradores de su Sociedad
Gestora, la enfrada en vigor de dicha modificacion no tendra un impacto significativo en ef Fondo.
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Anexo: Detalle de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ES0213900204 | RENTA FUA[BSCH]|7,65{2015-12-15 3.228.523,20
EUR |ES0000101529 | RENTA FIJA|[COMUNIDAD DE MADRID{6,44/2016-10-30 | 1.133.199,38
FEUR |ES0313440150  |RENTA FUA[BANESTO3,0012015-04-17 1 112.382,95
EUR | ES0213679170 | RENTA FIJABANKINTER, §.A.10,90(12017-03-16 1.760.089,70
EUR |FES0312298039 |RENTA FUUAJAYT CEDULAS CAJAS|0,19{2018-02-22 979.997,04
EUR |ES0422714016 | RENTA FIJA|CAJAS RURALES UNIDAS|3,382016-05-16 626.114,10
EUR | ES0214973069 | RENTA FIJA|CAIXA SABADELLI0,52{2017-02-15 1.421.307,98
EUR | ES0414840274 | RENTA FIJA|CAIXA D'ESTALVIS CAT|3,50{2016-03-07 1.556.888,78
TOTAL Carters interior- Valores representativos de deuda - 10.818.503,13
EUR |PTBESWOMO013 | RENTA FIJAINOVOBANCO!S,88/2015-11-09 103.904,97
EUR |[T0004532187 RENTA FIJAJIMI1{2,40(2016-10-30 2.050.089,65
EUR |XS0460430142 | RENTA FIJAIMI2,00[2016-12-18 5.076.961,28
EUR |PTBBSJOEOOOO | RENTA FIJABPI SPGS SA[3,25|2015-01-15 1.816.068,82
EUR |IT0004854482 RENTA FIJAJUNICREDITO ITALIANOGH4,0012016-02-05 989.871,18
EUR |[T0004565781 RENTA FIJAJUNICREDITO ITALIANO2,10{2016-02-16 810.588,10
EUR |1T0004799927 RENTA FIJAJUNICREDITO ITALIANO4,00{2016-01-30 1.576.205,19
EUR |IT0004628548 RENTA FIJAJUNICREDITO ITALIANO{2,61]2016-09-10 1.543.445,05
EUR |IT0004708472 RENTA FIIAJUNICREDITO ITALIANO(3,472017-04-29 2.045.250,23
EUR |IT0004762586 RENTA FIAJUNICREDITO ITALIANO|1,202017-09-30 1.292.035,12
EUR |IT0004750615 RENTA FIJAJUNICREDITO ITALIANOI0,08/2017-09-13 962.030,98
EUR | IT0004740350 RENTA FLAJUNICREDITO ITALIANOJ3,10{2017-07-31 1.218.194,56
EUR 1T0004638653 RENTA FUAJUNICREDITO ITALIANOI2,35/2016-09-30 869,349,553
EUR | 1T0004669575 RENTA FIJAJUNICREDITO ITALIANO|2,65|2017-01-31 2.055.869,89
EUR |IT0004940182 RENTA FIJAJBANCA INTESAI[2,34/2018-08-07 1.136.603,57
EUR |IT0004854094 RENTA FIJAIBANCA INTESAH4,00[2017-11-05 648.828,07
EUR | IT0004965809 RENTA FIJA]BANCA INTESA[2,40/2018-11-15 2.214.207,62
EUR | IT0004866346 RENTA FIJAJBANCA INTESAI2,64/2017-12-04 1.985.156,21

2527919




CLASE 87

OM2527920

Divisa ISIN Descripeidn Euros
EUR | 170004849334 | RENTA FUABANCA INTESA|4,08[2017-10-05 968.733,56
EUR | [T0004872823 RENTA FIJA[BANCA INTESAJ2,632018-01-21 1.042.758,57
EUR | 1T0004909013 RENTA FLJAIBANCA INTESA[2,84[2018-05-15 1.056.838,19
EUR |1T0004851231 RENTA FIJA[BANCA INTESAJ4,082017-10-25 4.017.960,53
BUR | 170004909005 RENTA FIJAIBANCA INTESA|2,50/2016-05-15 1.025.642,77
EUR | [T0004761091 RENTA FUJA|BANCA INTESAI3,38]2016-10-05 2.092.618,04
EUR | XS0880063994 | RENTA FUABANCA POPOLARE COMM|3,75[2016-01-28 2.067.404,84
GUR | XS0802005529 | RENTA FIJA[BANCA MONTE PASCHI|[7,2512015-07-10 5.320.781,85
FUR 1XS0210918123 | RENTA FIJAIBANCA MONTE PASCH]I|3,88]2015-02-02 2.026.809,93
BUR | 170004659758 RENTA FLJA|CENTROBANCA|2,51/2016-12-30 5.138.804,14
RUR |1T0004572167 RENTA FIJAiCENTROBANCAiz,l0[2016-03-05 5.470.106,73
EUR | X50993306603 | RENTA FJAIBPE FINANCIACION|2,88/2016-05-19 5.132.540,35
EUR | XS0261717416 | RENTA FIJABANCO SANTANDER TOTTI0,96{2017-07-25 | 1.344.011,46
EUR | [T0004548464 RENTA FIJAIBANCA CARIGEJ3,75[2016-11-25 1.063.650,66
EUR | XS0587805457 |RENTA FIIAJPORTUGAL TELECOM, S.A.|5,63]2016-02-08 | 2.090.218,01
EUR | XS0435879605 | RENTA FUAIEDP FINANCE BV|4,7512016-09-26 2.143.503,90
EUR | X50304816076 | RENTA FUA|TELECOM ITALIA|0,87]2016-06-07 3.992.295,16
EUR | XS0418508924 | RENTA FUA|TELECOM ITALIA|R 25[2016-03-21 1.112.950,92
EUR | X50291652203 | RENTA FUA|SANTANDER INTLJ0,8312017-03-23 1.793.094,78
EUR | XS0386772684 | RENTA FUA|TESCO ORD.|5,88[2016-09-12 2.675.301,58
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 79.970.686,01
EUR | PTESFLOE00G4 |RENTA FIJA|BANCO ESPIRITO SANTO!-2,95/2016-05-30 6.694,00
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 6,694,040J
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CLASE 8°

Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Evolucién de los negocios {mercados}, situacion del Fondo ¥ evolucion
previsibie

tLa evolucion de los mercados de renfa variable en la zona euro fue de mas amenos alo largo de 2014 cerrando
las principales bolsas en positiva: 1bex35 +3,66%, Eurostoxx50 +1,20%.

£l anuncio por parte del Banco Central Europeo de un Quantitative Easing ai estilo del realizado por la Reserva
Federal estadounidense afios atras impulsé fuerternente ios mercadas de renta fija sobre todo periférica. De esta
manera, la prima de riesgo espafiola se rebajd un 51,8% pasando de los 222 2 puntos basicos & los 107. La
remabitidad del bono aspafiol a 10 afios cerrd en el 1,61% desde el 4,15%.

Algo similar ha pasado en el resto de paises periféricos {Portugal e Italia).

Como consecuencia en gran parte de lo anterior el euro ha experimentado una fuerte devatuacion (-12% en el
afo hasta los 1,2 $/Euro) lo que sin duda beneficiard a la economia de la Unién Europea via mayores

exportaciones.

Otro aspecto relsvante det pasade afio, scbre todo en la (ltima parte, ha sido la fuerte bajada del precio del
petréleo (las razones para explicario han sido variadas). El barril de Brent ha pasado de cotizar en 410 $/barrl a

55%. Debido a la fuerte depsndencia energética de Europa, esto tendré un efecto positivo en su economia.

£! afio en ¢! Fondo ha estado marcado por ia fuerte rebaja enla remuneracion de fos depbsitos bancarios, lo que
nos ha hecho, a medida que estos vencian, cambiar ia estruciura del mismo. Asimismo, s& ha ido dando paso a
deuda soberana ¥, sobre todo, corporativa & coTto plazo tratando de aprovechar el ralfy que ha tenido la renta fila
en toda la curva {también en los plazos més cortos}).

La rentabilidad del Fondo en 2014 ha sido de! 1,58%.
Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memonia) esta destinado
2 la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerde a los limites ¥ coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Resl Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por fa Comision Nacional del
Mercade de Valores) asi como a la politica de inversién astablecida en su Folleto.
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CLASE 8:

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de o comentado enla Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrofio.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado enia Memoria (véase Nota 7).




Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Gesconsult, 8.A., Sociedad Gestora de
instituciones de Inversion Colectiva, D. Raimundo Peréz-Hernéndez Ruiz-Falco, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la 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 gestion de los Fondos de Inversidn detaltados en el Anexo | y gestionados por Gesconsult, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre
de 2014, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan

a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 25 de marzo de 2015

El Secretario Consejero

Fdo.: D. Raimundo Pérez-Hemandez Ruiz Falcod

Fi Presidente del Consejo de Administracion

Qfm

Fdo.: D. Juan Llad6 Fernandéz-Urrutia

Conssjeros:

Dfia. €f87a Lladd Garcia-l.omas D, Juan lntsnio Maydrga Sanchez

] -

D. Alfonso de Gregorio Merino D. JoséiMorenoképez Ferez

. Jerdnimo Sanz Valdés D. Enridue Zamacola Millet




ANEXO ¢

Gesconsult Corto Plazo, F.I. Folios pape! timbrado de la Clase 8%, nimeros del
OM2527895 a OM2527922

Gesconsult Crecimiento. F.I. Folios papel timbrado de la Clase 8%, ndmeres del
’ 0M2527813 a OM2527838

Gesconsult Leén Valores Mixto Flexible, F.I. ~ Felios papel timbrado de fa Clase 87, nimeros del
' OM2527709 a OM2527734

Gesconsult Renta Fija Flexible, F.I. Folios papel timbrado de la Clase 82, ndimeros del
I OM2527547 & OM2527574

Gesconsult Renta Variable, F.I. Folios papel timbrado de ta Clase 87, nimeros del
OM2527493 a OM2527518

Gesconsult Talento, F.I. Folios papel timbrado de fa Clase 8%, nimeros del

OM2527390 a OM2527414




