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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 Admunistracidn de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de Imstituciones de Inversion
Colectiva (en adelante, Sociedad Gestora):.

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacidn 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 opinidn 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
requicre ¢l examen, mediante la realizacion de prucbas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la sitnacion financiera def Fondo al 31 de diciembre de
2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en -
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidén financiera que resulta de
aplicacion v, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del gjercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de
1a Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos v no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con ia de las cuentas anuales
del gjercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo pérrafo vy no incluye la revision 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 2012 Y 2011

OL4075399

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciongs coras de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstame por la HiC
Valores aportados como garantia porla 132
Vaiores racibidos en garantfa pot la IC
Capital nominal o suscrito nf en circulacitn
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

{Euros)
ACTIVD 31-12-2092 31-12-2011 {*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31122011 )
ACTIVO NQ CORRIENTE - . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 114.528.761,43 122,728.550,97
ACCIONISTAS
Inmovizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 114.528.761,43 122.728.550,97
parficipes ¢ accionistas
- Inmovikzado material - - Capital - -
Bienes inmuebles dg use propio - - Participes 111.618.366,90 118.800.679,25
Mobiliaric y enseres - - Prima de emisidn - -
Actlvos por impuesto diferido - - Ressrvas 155.512,83 155.512,83
ACTWO CORRIENTE 114.729.618,19 122.985.674,43 {Acciones propias) - -
Deudores 957.455,69 440.496,68 Resultados de ejercicios antariores - -
Cartera de inversiones fi teras 104.467.368,83 116.308.374,82 Otres aportaciones de socios - -
Cartera interior 89.762.785,78 101.416.701,82 Resuitado de} gjercicio 2.754.881,%0 277235889

Valores representativos de deuda 20.212.785,78 38.116.701,82 (Dividende a cusnta) - -

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado materlal de uso propio

Institizciones de inversion Colective - - Otro patrimonio atribuido - -

Depasitos en EECC 79.550.000,00 63.306.000,00

Berivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plaze - -
Cartera exterior 2.324.372,40 12.906.310,03 Deudas a largo plazo " -

Valores representativos de dauda 2.324.372,40 12,806.310,03 Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimanio - -

Instituciones de Invarsién Coiectiva - - PASIVO CORRIENTE 200.856,76 257.123,48

Depositos en EECC - - Provisipnes a corfo plaze - -

Derivados - - Deudas a corto plaze - .

Otros - - Acreedores 200.856,76 257.123,45
{ntereses de 1a cartera de inversion 2.380.211,65 1.985.363,07 Pasivos financieros - -
inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodificaciones - - Perfodificaciones - -
Tesoreria 9.284.752,87 £.236.802,83

TOTAL ACTIVO 1314.728.818,19 122.985.674,43 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVD 114.726.618,19 122.985.674,43
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012,
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CLASE 8

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A 1.OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros}
2012 20N M

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - “

Comisiones retrocedidas a fa lIC - B

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacitn {690.749,62) 1739.375,70)
Comisién de gestidn (755.533,19) (626.549,03)
Corision depositario {125.901 84) {104.437,58)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {0.314,59) {8.389.09)
Amortizacién del inmovifizado materiai - -
Excesos de provisiones - -
Deteriore y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADC DE EXPLOTAGCION (890,749,62) {739.375,70)
Ingresos financieros 4.545.491 80 3.511.038,78
Gastos financieros {574,38) - {1.036,06)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 21.135,45 4.258,29

Por operacionss de ls cartera interior {12.205,33) 32.186,05

Por operaciones de 1z cartera exierior 33.340,78 (27.927,76)

RPor operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambic 3 (71,95} -
Deterioro y \tado por enaj iones de instrumentos financieros (892,522 51} 25.476,23

Daterioros - -

Resultados por operaciones de fa cartera interior {247.881,74) 61.321,96

Resultados por operaciones de fa cartera exterior {166.107.45) (8.554.,85)

Resultades por operaciones con derivades {478.533,32) (27.281.,08)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERD 3.673.458,41 3.539,738,22
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.782.708,78% 2.500.362,52
Impuesto sobre beneficios {27.827 0%} (28.003,63}
RESULTARO DEL EJERCICIO 2.754,8841,70 2.772.358,89

{*) Se presenta. unica y exclusivamente, a efeclos comparatives,

l.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al elercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012,



CLASE 8

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION-

0L4075401

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2012 y 2011

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

de diclembre de 2012 y 2011:
Euros
2012 2011 (%)
Resaltade de la caenta de pérdidas y ganancias 2.754.881,70 | 2.772.358,89
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes o acclonistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y gananclas - .
Total de ingresos y gastos reconocides 2.754.881,70  2.772.358,89

(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectes comparativos.
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CLASE 8

Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversidn
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia del Fondo

Gesconsuilt Corto Plazo, Fondo de inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd & 9 de abril de 1991 bajo la
denominacién de Fondomix , Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 15 de mayo de 2003 el Fondo cambid su
denominacién por la de Fondomix Tesoreria, Fondo de Inversién Mobiliaria, con fecha 5 de febrero de 2004 por
la de Fondomix Tesoreria, Fondo de Inversién, con fecha 4 de marze de 2004 por la de Gesconsult Tesoreria,
Fondo de Inversion y, finaimente, con fecha 6 de octubre de 2009 el Fondo cambié st denominacién por la
actual. £l Fondo se encuentra sujeto a jo dispusesio en la Ley 35/2003, de 4 de noviemnbre, de Instituciones de
Inversidn Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por &l que se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fonde figura inscrito en el registro administrativo especifico de ia Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 241,

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumerntos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada [a actividad a la que se dedica el Fondo, el mismao no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos an relacién con el patrimanio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicamblentales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto gue se encuentra registrade y a disposicion
del plblico en el registre correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 30 de julic de 2012, el Fondo ha comunicade mediante el correspondiente hecho relevante fa
modificacion de su politica de inversion al objeto de gjustar la calidad crediticia minima para fa inversion en
activos de renta fija a la calificacion de solvencia que en cada momento fenga el Reino de Espafia. Conforme al
articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversidén Colectiva, este tipo de modificacién no desvirtGa la
finalidad y vocacién de un fondo de inversién.

Seqln se indica en 1a Neta 7, la direccion y administracién del Fondo estén encomendadas a Gesconsult, S.A.
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Finconsult -
Gesconsult,

Los valores mobiliarios estdn bajo la custodia de Banco Caminos, S.A. (Grupo Banco Caminos) -accionista
minoritaric de la Sociedad Gestora-, entidad depositaria del Fondo {véase Nota 4},

0L4075403
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CLASE 8

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estades de informacion reservada de las instituciones de inversién 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 Contabiiidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resulfados de sus operaciones que se han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

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

b} Principios contables

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

L.0s resuitados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Adminisiradores de [a 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 activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
¢l futuro obliguen a modificarlas (2l alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo cort la normativa contable en vigor,

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

fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de [a participacion fluct(e tanto al aiza como a la baja.

¢} Comparacién de fa informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al -ejercicio 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, jurdo con la informacidn correspondiente al ejercicio 2012,
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CLASE 8

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y def estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en !as correspondientes notas de la memoria,

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significafives respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2011,

f} Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

MNormas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a ios ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacién de los activos financieros

Los actives financieros se desglosan a efeclos de presentacion y valoracién en los siguientes eplgrafes del
balance:

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

- Cartera de inversiones financieras: se compoene, en su casa, de los siguientes epfgrafes, desglosados en
cartera interior y carlera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
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 remuneracidn consistenie en un interés, implicito o explicito,
establecido confractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea &l sujeto smisor.

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

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

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

« 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
opsraciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversion: 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, y a los meros efeclos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificacionss acumuladas cuyo
reembolsc sea problematice y, en todo caso, de aquellas respecio a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

if. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorto 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 efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, enire ofros, el valor razonable de los confratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opeiones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financlera que el Fondo tiene coniratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los producios estruciurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracidn de los activos financieros

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia
en corirario serd el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” da la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés sfectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
aguelias parfidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su vaior nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccidn), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacidn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacidon se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuerta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iit).

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

- Instrumentios de patrimonio cotizados: su valor razonable es ef valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediatc habil arterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera pracio oficial de clerre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacidn: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resulfan de
colizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisionas anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obienga de forma consistente. En ef caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razanable se corresponde con el precio de la transaccién més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econdmicas desde &l momento de la
transacelon. En este caso, se refiejarén {as nuevas condiciones utiizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia ds mercado activo,
s& aplicardn técnicas de valoracidn (precios suminisirados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonsable en el momento actual de ofros
instrumentos que sea sustancialmente o mismao, modelos de descuento de flujes y valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de [o posible dates observables de
mercada (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores repraesentativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pudblica,
incrementado en una prima o margen determinada en ef momento de la adquisicion de los valores.

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

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razenable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intermo de Ia inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de ¢rédito de 1a entidad.

- Acciones o participaciones en otras insfituciones de inversidn colecliva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Utimo valor liquidativo
disponibie. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en {IC de inversidn libre, IIC de HC de inversién libre e [IC extranjeras simitares, sagtn
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados,

- instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercades regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar et cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulades o
sistemas muitilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacidén de mélodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a ko estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores. :

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en conirario serd el precio de [a transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose [os intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias medianie el método del tipo de inferés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo, aquellas parfidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat. -

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” (gue saivo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccidn directamenie atribuibles a la
operacion. Posteriorments, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los cosfes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
impuian en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.1H).

En particular, en el caso de [a financiacién por verda de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantfa, se atenders, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adguiridos bien temporalmente o bien aporiados en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

E! tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en gue se
traspasan a lerceros log riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren:

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

Se dardn de baja los activos en los gque concurra un deterioro notorlo e irrecuperable después de su
mversuén con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fljo 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
devolver tos mismos o similares actives u ofros casos andlogos —, &l activo financiere transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con fos mismos criterios utifizados antes de ia
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, per un
importe igual at de la coniraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumplan os términos del contrato vy se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en suU caso, en los epigrafes "Valores recibldos en garantia por la HIC”" o
“Valores aportados como garantia por la LG, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si nl se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del misme.

De acuerdo con lo anterior, fos activos financieros séle se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferidc sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros soio se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adguieren.

d} Contabilizacion de operaciones

i. Compravents de valores al contado

Cusndo existen operaciones con derlvades e instrumenios de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciches de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

if. Compraventa de valores a plazoc

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

En los epigrafes “Deterioro vy resultado por enajenaciones de insfrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los camblos de valor se han liguidado ¢ no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contrates. 1a
conirapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta |a fecha de su liquidacion.

iif. Adquisicién temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion det valor razenable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera intericr (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en €l momento de
su contratacidn y hasta el momento del cierre de fa posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones [argas de derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para ef ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera inferior o exterior del activo (o pasive) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ef valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cariera interior o exterior del
activo o del pasive, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.
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En aquellos casos en gue el confrato de futuros presente una liquidacidn diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financiercs — Resultados por cperaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es gjercida, suU valor se incorpora & ka valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuande existen valores aportados en garantia al Fonde distintos de afectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la HC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aporiados en garantia, se reconoce un pasivo financlero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibide en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo}

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

Instrumentaos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son |as participaciones en gue se gncuentra dividido su
patrimonio. Se regisran en el epigrafe *Patrimonio afribuido a participes o accionistas — Fondos
reambolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” det balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reembolse, en funcidn del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidén Nacional del Mercade 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 resultade del ejercicic del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos

{en casoc de beneficios), se imputa al saldo def 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 ios criterlos mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contabliemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del

0L4075411




h

0L4075412

CLASE 8:

tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a Inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fordo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

L.os ingresos generados a favor del Fonde como consecuencia de fa aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa ¢ indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisicnes
retrocedidas a la lIC” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestibn, de depésito asf como otros gastos de gestidn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente afribuibles a la operativa con derivados, tales come corretajes y comisiones

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

ifi. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
El beneficio o pérdida derivado de variaciones det valor razonabie de los activos v pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de

instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segln corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financleros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficics se considera como un gasto & reconccer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por al gasto o ingreso por el impuestc corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido,

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

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posterfores por pérdidas fiscales, astos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impueste cuando el Fondo genere resultades 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 los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificacicnes en fas normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoragion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transaccionss denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utifizando log tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a fa
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetatias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambic’, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carfera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntaments con las pérdidas y ganancias derivadas de
la vatoracion {véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vincufadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, 1a sociedad gestora
dispone de una poiitica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que hays surgido o pueds surgir un confliclo de interds. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Cornisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion cojectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de a sociedad gestora del Fondo, el importe de los depbsifos y adguisiciones temporales de actives
mantenidos con e depositaric y ef importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de fa sociedad gestora.
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4. Cartera de inversiones financieras

El detalie de [a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el satdo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” & “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de fos valores representatives de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento . Euros
Inferior a 1 afio 16.333.101,78
Comprendido entre 1 v 2 aflos 4,408.484.64
Comprendido entre 2 y 3 aflos 1.564.572,79
Comprendido entre 3 y 4 afios 230.998,97
22.537.158,18

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacién se
detallan fos depésitos con entidades de crédito mantenides por el Fondo al 31 de diciembre de 2012, junto con
¢l interés que devengan y su vencimiento:
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Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Bankinter, S.A. Euro 1.000.000,00 13/04/2013 3,00%
Banco de Madrid, S.A. Euro 2.000.000,00 13/01/2013 3,75%
Banco de Madrid, S.A. Euro 4.000.000,00 01/03/2013 3,70%
Banco de Madrid, S.A. Euro 4.000.000,00 01/03/2013 3,70%
Banco de Madrid, S.A. Euro 2.000.000,00 12/01/2013 3,75%
Banca March, S.A. Euro 4.000.000,00 21/06/2013 3,65%
Banco Pastor, S.A. Euro 4.000.000,00 14/10/2013 4,00%
Banco Pastor, S.A. Euro 2.000.000,00 11/07/2013 3,50%
Banco Santander, S.A. Euro 1.500.000,00 26/05/2013 3,29%
Banco Mare Nostrum, §.A. Euro 3.000.000,00 24/02/2013 3,80%
Banco Mare Nostrum, S.A. Euro 3.000.000,00 24/02/2013 3,80%
Banco Mare Nostrum, S.A, Euro 2.006.000,00 06/03/2013 3,80%
Bankia, S.A. Euro 1.500.000,00 27/12/2013 4,75%
Bankia, S.A. Euro 2.000.000,00 07/11/2013 4,00%
Bankia, S.A. Euro 2.000.000,00 24/01/2013 4,20%
Catalunya Banc, S.A. Euro 1.000.000,00 02/03/2013 4,00%
Catalunya Banc, S.A. Euro 2.000.000,00 02/03/2013 4,00%
Catalunya Banc, S.A. Euro 1.000.000,00 17/02/2013 4,00%
Catalunya Bane, S.A. Euro 2.000.000,00 07/02/2013 4,00%
Catalunya Bance, S.A. Euro 2.000.000,00 07/02/2013 4,00%
Banco Popular Espaiiol, S.A. Euro 800.000,00 27/03/2013 4.00%
Banco Popular Espafiol, S.A. 7 Euro 3.000.000,00 13/03/2013 4,00%
Banco Popular Espaiiol, $.A. Euro 2.000.060,00 09/03/2013 4,00%
Banco Gallego, S.A. Euro 3.000,000,00 03/01/2013 4.00%
Banco Gallego, 5.A. Eure 750,000,000 05/09/2013 4,25%
Banco Gallego, 8.A. Euro 1.000.000,00 27/12/2013 4,25%
Banco Gallego, S.A. Euro 1.006,000,00 25/09/2013 4,15%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 2.000,000,00 18/08/2013 4,40%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 3.000.000,00 11/10/2013 4,15%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 2.000.000,00 11/19/2013 4,15%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 3.000.060,00 20/09/2013 4,35%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 2.000.000,00 20/09/2013 4.35%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 1.400.000,00 25/10/2013 3,70%
Banco de Sabadell, S.A. Eure 1.600.000,00 25/10/2013 3,70%
Unnim Bane, S.A. Euro 2.000.000,00 23/02/2013 3,36%
Unnim Bang, S.A. Euro 2.000.000,00 23/02/2013 3,86%
Unnim Bang, S.A. Euro 3.000.0060,00 03/02/2013 3,96%
79.550.000,00

Los valores y activos que integran la cartera de! Fondo que son susceptibles de estar depositades, lo estan en
Banco Camines, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores maobiliarios y
demas actives financisros 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
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derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las vartaciones en los tipos de interés
y fipos de cambio, asf como a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo conirol se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican ios principates coeficientes normativos a los que esta sujsto el
Fondo:

* Limites a la inversion en otras Instituciones de inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una dnica IIC, no podra superar el 20% det
patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversidn se base en la inversidn en un Unico fondo.
Asimismo, la inversién tofal en HC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% dei patrimonio del Fondo.

» Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financiercs emitidos por un mismo emiser no podra superar
e! 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fonde. Puede quedar
ampliade al 35% cuando se trate de inversiones en valores emifidos o avalados por un Estado miembro
de 1a Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reing de Espaiia, Cuando se desee superar el limite del 35%, en el follsto y en toda publicacién de
promocion del Fondo deberda hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que ei Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en ef articulo 50.2.b} del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en sets emisiones diferentes y gue la inversién en valores
de una misma emision no supers el 30% del active del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédifo cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemnente fos compromisos de 1a emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reemboiso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5%
no podra superar et 80% del patrimonio del Fondo,

A estos efectos, las entidades perteneclentes a un mismo grupo econtmico se consideran un dnico
amisor.

s [imite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto det Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirén las ventas al descubierto.

14




.

-

CLASE 8-

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones esfructuradas, en ninglin caso podran superar el 10% del patrimonio dasl
Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonic con caracter
general y al 10% del patrimonio sf la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.,

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédita cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembotso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 358% del patrimonio dei Fondo.

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

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

Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision,

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

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

+ Acciones y participaciones de 1IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no QCDE con ciertas limitaciones.

s« Agciones y participaciones de [IC de inversion libre y de HC de lIC de inversion libre
espafiolas.

s - Acciones y participaciones de Entidades de Capitai Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calcuiado sobre
el promedic mensual del Fondo, )

Obligaciones frente a terceros:
Ei Fondo podra endeudarse hasta ef limite conjunio del 16% de str patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, 0 por adguisicidn

de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca fa Comisidn Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraldos en la compra de activos
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financieros en el periodo de liquidacién de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

£} riesge de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiclones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

podrian agruparse en i0s siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipe de iniefés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corfo plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: 1a inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por [a volatilidad de los mercados en los que invierte,
Adicionalmente, la inversién en mercades considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de actives o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de [as inversiones, haciéndelas mas volétiles.

Los rigsgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Banco Caminos, S.A. (cuentas en euros) 4,275.342. 61
4,275.342.61
Otras cuentas de tesoreria
Banco Gallego, S.A. ( cuentas en euros) 4.988.947,42
Otras cuentas de tesorerfa en euros 462,64
4.989.410.66
9.264.752,67

Las cuentas corrientes mantenidas por €l Fondo en la entidad depositaria han devengado en el ejercicio 2012 un
tipo de interés anual medio del 0,75%,

Los saldos positivos de la cuenta corriente mantenida con Banco Gallego, S.A. por &l Fondo han devengado en
el ejercicio 2012 un tipo de interés anual medio del 3%.

6. Participes

Al 31 de diclembre de 2012 y 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propiefarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

En el epigrafe "Acreedores” def balance se incluye al 31 de diciembre de 2012 por importe de 74 miles de euros
{152 miles de euros al 31 de diciembre de 2011}, el saldo correspondiente a los reembolsos de participes que se
cancelan an la fecha de liquidacidn.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la sigulente
manera; -

0L4075418

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patflmomo afirlbtf:c_lo a participes o accionistas del Fondo 114.528.761,43|  122.728.550,97
al cierre del ejercicio
Valor liguidativo de la participacion 675,89 660,74
N° Participaciones 169.447.82 185.743,07
N° Participes 1.904 2.109

Conforme a la normativa aplicable, ef nitmero minimo de pardicipes de los Fendos de Inversion no debe ser

inferior 2 100, en cuye caso dispondran dei plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del

numero minimo de participes.
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Otros gastos de explotacién

Segln se indica en [a Nota 1, la direccidn y gestidn det Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este seérvicio, durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo ha devengado una comisidn del 0,60% anual,
calculada scbre el patrimonio diarto del Fondo y que se satisface mensualmante.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibide una comision del 0,10% anual calculada sobre &l
patrimonio diario del Fondo durante fos efercicios 2012 y 2011, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa ¢ indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Finconsull - Gesconsult, no supera los [imites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maxime de comistones de gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no perienecientes al Grupo Finconsult -
Gesconsult, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendigntes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” detl balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, gue desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta [a Ley de Instituciones de Inversidn Colectiva, tiene por objeto la concrecitn y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. L.as principales funciones son;

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utliizados por la sociedad gesiora para el caleulo del
vator liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a fa remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
caiidad y suficiencia de la informacion puiblica periddica del Fondo.,

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

6. Custodia de todos los vaiores mobiliarios y demds activos financieros que integran el patrimonio del Fendo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcidn. ,

7. Comprobar que fas liguidaciones de valores y de efectivo son recibidas en ef plazo que determinen las
reglas de fiquidacion que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el follete del
Fonde asi como en la legislacion vigente.

Inctuido en el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacidn — Otros” de |a cuenta de pérdidas y ganancias del

efercicio 2012 se recogen los henorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 3 miles de euros (3 miles de euros en el ejercicio 2011}).
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningdn importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legat
de pagoe. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2011 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentre de los limites legales de apiazamiento.

8. 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 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen salieos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 985 y 419 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y ta base
imponible antes de compensacidn de bases imponibles negativas, en su case. Ef tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legiskativo 4/2004, de 5 de marzo).

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

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones iributarias con efectos para
tos periodos imposiivos que se havan iniciado el 1 de enerc de 2012. En concreto, en e caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a disciocho gjercicios, en determinadas condiciones.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

9. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del efercicio no se ha producide ningin 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 2012

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripeién Euros

EUR |RENTA FIJA|DEUDA Eil4,0012015-12-17 503.020,26
EUR |RENTA FIJA|DEUDA Eil3,75{2015-10-31 1.012.322,61
EUR |RENTA FIJA|GENER. DE CATALUNAJ5,38/2013-04-04 21.793,14
EUR |RENTA FUAIBANKINTER §.A.|3,9012014-01-14 300.932,91
EUR | RENTA FlJA|Bankia SAU|3,50{2013-03-14 5006.251,76
EUR |RENTA FIJA|BANKINTER S.A.|4,88)2013-01-21 50.634,83
EUR | RENTA FIJA|Caja Ahorros Murcial4,00{2013-11-20 497.032,13
EUR | RENTA FlIA|Bancaja Titulacion H|4,50[2013-04-11 103.494,69
EUR |RENTA FIJA|BANCO PASTOR|3,88(2013-09-20 1 503.899,22
EUR | RENTA FIJA|Ayt Cajas IV}4,0012013-03-13 1.495.800,67
EUR | BONO|DEUDA PUBLICAM,7512014-07-30 2.063.408,22
EUR | PAGARE|Banca Civica (CAN)|4,25[2013-09-04 096.968,69
EUR |} PAGARE|Banca Civica (CAN)|4,03[2013-06-25 3.989.608,86
EUR | PAGARE|Banco Sabadeli|3,95/2013-03-11 - 5.287.663,82
EUR | PAGARE|Banesto|5,03{2013-07-08 . 877.041,27
EUR {REPOEBN|1,152013-01-02 - 2.008.903,70
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 20.212,785,78
EUR [ RENTA FlJA|Santander Intl}4,38|2014-09-04 1.537.800,19
EUR {RENTA FIJA|Santander Intl|3,50]2014-08-12 506.343,32
EUR {RENTA FIJA|INBI0,86{2016-03-18 230.998,97
EUR |RENTA FIJAIDEUTSCHE BANK]0,88/2015-09-22 . 49.229,92
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 2.324.372,49
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Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucidn
previsible
El afio 2012 ha tenido dos partes muy diferenciadas:

La primera, que llega hasia finales de julic {(concretamente hasta las declaraciones del presidente del Banco
Central Europeo) en las gue el Ibex35 cedia un 25.65% y la prima de riesgo espafiola se situd en los 530 puntos
bésicos.

Las principales razones que explican lo anterior son las siguientes:

1.- Dudas sobre una posible salida de Grecia del eurc {elecciones generaies, incumplimisntos de déficit pdblico,
etc)

2.- Dudas sobre la viabilidad de parte del sistema bancario espafiol y sobre el impacto real del sector inmobiliaric
en sus cuentas de resultados.

3.- Incapacidad por parte del Estado Espafiol de recapitalizar por si sdlo al sector bancario. Se reconoce Ia
necesidad de contar con ayuda externa para afrontar lo anterior.

4.~ Déficit plblico espafiol de 2011 mas alto de lo iniclalmente previsto e incredulidad sobre et cumplimiento de
los objetivos marcados para ests afio y los que vienan.

5.- Reiteradas bajadas def rafing de Espafia e italia por parte de las agencias de calificacién.
6.- Rebajas de las expectativas de crecimiento a nivel global.

Y una segunda parte, que ha supuesto una fuerte apreciacion del mercado espafiol (desde el 28 de julio un
+23.4% hasta finales de 2012} y una reduccidn de la prima de riesgo (394 puntos basicos a cierre de afio).

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

2.- Rumores sobre posibles alargamientos para el cumpiimiento de los objetivos del déficit (3% en 2016 frente a
2014)

3.-Aprobacion de un nuevo paquete de ayuda a Grecia sin recurrir a la quita (noviembre 2012).
4.- Prohibicidn de operar con cortos sobre todo ef mercado espafiol,

&.-Concesion y llegada de los 41.000 millones de euros de inyeccidn a parte del sistermna financierc espafol
{noviembre/diciembre 2012)
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6.-Mejora de la Balanza por Cuenta Corriente.

7.- Recomendaciones de inversidn en Espafia por parte de grandes bancos mundiales (HSBC, Barclays, Morgan
Stantey o Goldman Sachs) y medios de comunicacion anglosajones,

Con todo, el Ibex35 no pudo acabar en positive en el conjunto del ano, cerrando con una caida del 4.6%, hecho
que contrasta con las fuertes revalorizaciones de los comparables europeos: Dax aleméan +20%, Eurcstoxx50
+13.7% y Cac francés un +15.2%.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondoe (véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decrato 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores} asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

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

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.




Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracidn de Gesconsult, 8.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, D. Raimundo Pérez-Herndndez Ruiz-Falcd, para hacer constar que todos
los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribic el presente documento,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto
@ informe de gestion de jos Fondos de Inversion detallados 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 2012, firmando todos y cada uno de fos sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y
apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe,

Madrid, 21 de marzo de 2013
El Secretario consejero

Ly

Fde.: D. Raimundo Pérez-Hernandez Ruiz Falco

El Presidente del Consejo de Administracién

Ll

Fdo D Juan Liadd Feméndez rrutia

Conssjeros:

. Alfonso de Gregorio Merino / Moreno Pérez
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G pcannle ng

D. Thaddeus M. Keamey D. Jerénimo Sanz Valdés

rja Zaméacola Ballestero




ANEXO |

Gesconsult Corto Plazo. F.I. Folios papel timbrado de la Clase 82, nimeros del
' 0L4075399 a 0L4075424

Gesconsult Conservador. E.I Folios papst timbrado de ta Clase 82, niimeros del
' 0L4075297 a 0L4075321

Gesconsult Crecimiento, F.I. Folios papel timbrade de la Clase 82, nimeros del
0L4075503 a 014075528

Gesconsult Ledn Valores Mixto Flexible, F.1. - . a

(anteriormente denominado Gesconsult Renta Fofios papel timbrado de la Clase 83, ndmeros del
X . OL4097170 a 0L4097197

Variable Flexible, F.1.)

Gesconsult Renta Fija Flexible, F 1. Folios papel timbrado de la Clase 8%, nimeros del
' 0L4075633 a 01.4075658

Gesconsult Renta Variable F.I. Folios papel timbrado de la Clase 87, nimeros del
' 0L4075707 a 0L4075730

Gesconsult Talento, F.1. Folios papel timbrado de la Clase 8%, nimeros de}

0L4075778 a 0L4075800
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