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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Gesconsuit Corto Plazo, Fondo de Inversidn (en adelante, ¢l Fondo), por encargo del Consgjo de
Administracion de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva (en adelante, la Sociedad
Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemes auditado fas cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance 2 31 de diciembre de 2015, la cuenta de
pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto ¥ la memoria correspendientes al gjercicio 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 del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fendo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fonde, de conformidad con
el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fordo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de fa memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad 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 auditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige gue cumplames los reguerimientos de ética, asi como gue planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con ¢l fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obiener evidencia de auditoria sobre los importes y fa informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incerreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o ervor. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevanie para la formulacién por parte de los adminisiradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disedar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sebre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacidn de la adecuacion de Jas politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccidn, asi come 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 v adecuada para nuesira
opinidn de auditoria.

Oprinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significatives, la imager fiel del patrimonio y
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion vy, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros reguerimientos legales ¥ reglamentarios

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2015 contiene fas explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre iz situacién del Fondo, la evolucion 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 gjercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se¢ limita a Ia verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionade en este misme péarrafo y no incluye la revision de informacidn distinta de la
obienida a partir de tos registros contables del Fendo.
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CLASE 87

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Eurps)

ON1052034

ACTIVO

31-12-2015

31-12-2014 (")

PATRIMONIO ¥ PASIVOD

31-12-2016

31-12-2014 ()

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

114,635.674,44

140,257.847,68

inmovilizade Intangibie - - Fondas  reembolsabies  atribuides a 114.635.674,44 140,257 847,68
participes o actionistas
inmoviltzade material - - Capital . .
Bienes inmueblies de uso propio . - Participes 114.322.943.73 138.105.843,24
Mcbiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 155.512,83 155.512,83
ACTIVO CORRIENTE 115.117.168,58 440.368.045,28 {Acciones propias) - -
Deudores 807,440,54 848.630,98 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras $05.241.783,77 126,542,894 61 Qtras aporaciones de soCios - -
Cartera Interior 54.250.667,76 45.818.503,13 Resuitado dei ejercicio 157.217,58 1.906.491,51
Vaiores representativos de deuda 28.250 667,76 10.818.503,13 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio - - Alustes per cambios de valor en B
Inmavitizade material de uso propio
Instituciones de tnversién Colectiva - - Oty patrimonto atribuido - -
Depositos en EECC 26.000.000,00 35.000.000,00
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE -
Otros - . Provislones a largo plazo - -
Cartera exterior 50.871.463,57 79.870.686,01 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 50.871.328,07 79.970.686,01 Paslvos por impuesto diferido . -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 481.494,14 410.197 60
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto piaze - .
Derivados 133,50 . Deudas a corto plazo - .
Otros - - Acreedores 481.494.14 110.197.60
intereses de ia cartera de inversidn 144.601,44 747 111,47 Paslvos financieros - -
inversiones morosas, dudosas o en tigic 5.061,60 6.684,00 Derlvados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 9.267.844,27 12.976.419,69
TOTAL ACTIVO 115.117.168,58 140.368.045,28 TOTAL PATRIMONIO Y PASVO $15.117.168,58 140.368.045,28

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO §15.600,00 B

Compromisos por operaciones fargas de - -
derivados

Compromisos por operaciones corlas de 515.500,00 -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN -

Valores cedidos en préstamo por 12 iC - -

alores aportados come garantia por fa HC . -

Valores recibidos en garantia por la IC - -

Capital nominal no suscrifo ni en circulacion - -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - -

Ctres - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 515.500,00

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

L.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman pane integrante
del balance al 31 de diciemnbre de 2015.
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CLASE 8.

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

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

{Curos)
2015 2014 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemboisos - .

Comisiones retrocedidas a la IIC - .

Gastos de Personai - -

Otros gastos de explotacion {866.492 67) (896.417,09)
Comisién de gestion (814.221.70} (759.655,23)
Cornisién depositario (135.705,78) {126.818,52}
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Olros (18.565,18) {10.145,34)
Amortizacion del inmovilizado material . -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenacicnes de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {966.492,67) (896.417,08)
ingresos financieros 1.494,6186,21 2.071.152,79
Gastos financieros - {570,38)
Variacién det valor razonable en instrumentos financieros {155.487,08) §5.126,80

Por operaciones de la cartera interior (58.547,32) 7.735,76

Por operacicnes de la cartera exterior (101.347.74) 47.381,04

Por operacicnes con defnvados 4.397.97 -

Ctros - -
Diferencias de cambio - :
Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {213.819,81) 696.456,88

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la carlera interior 72.884,67 628.360,94

Resultados por operaciones de ia cartera exterior (176.948,77} 278.552.86

Resultados por operacionas con derivados (109.765,41} (210.496,92)

Otres - -
RESULTADO FINANCIERO 1.125.298,61 2.822.166,09
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 158.805,94 1.925.749,00
Impuesto sobre bengficios {1.588,086) (19.257.49)
RESULTADO DEL EJERCICIO 157.217,88 1.906.491,51

{*} Se presenta, Unica y exciusivamente, a efeclos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

ON1052036

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

diciembre de 2015y 2014

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

de diciembre de 2015y 2014.

Euros

2015 2014 )

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Totat ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias a {a cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

1567.247,88 | 1.906.491,51

157.217,88 1 1.906.491,51

{*) Se prasenta. Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 87

Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversion

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

Resena del Fondo

Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyé el © de abrit de 1991 bajo la
denominacién de Fondomix , Fondo de Inversidn Mobiliaria. Con fecha 15 de mayo de 2003 el Fondo cambid su
denominacion por la de Fondomix Tesoreria, Fondo de Inversion Mobiliadia, con fecha § de febrero de 2004 por
la de Fondomix Tesoreria, Fondo de inversion, con fecha 4 de marzo de 2004 por la de Gesconsuit Tesoreria,
Fondo de Inversion y, finaimente, con fecha 6 de octubre de 2009 el Fondo cambié su denominacion por la
actual, E! Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, considerando las ultimas modificaciones infroducidas por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores
modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de ociubre,
por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 241, en la categoria de armenizados conforme a la definicion estabiecida en el articulo 13 del
Reai Decrete 1.082/2012.

Ei objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental gue
pudieran ser significativos en relacidn con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especifices en la presente memoria de fas cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folieto que se encuentra registrado y a disposicion
de! pUblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Vaiores,

Segun se indica en la Nota 7, la direccién y administracién del Fonde estan encomendadas a Gesconsult, S.A.
Sociedad Gestora de Institucicnes de Inversion Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Finconsult -
Gesconsult,

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

c)

imagen fiel

l.as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacian financiera que resulta de apficacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacicnal del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para fas instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacidn, de forma que muestran fa imagen fiel del patrimenio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resuitados de sus operaciones que se han
generade durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

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

Los resultados v la determinacién del patrimonic son sensibies a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por jos Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales,

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizade 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
evatuacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados actives. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible ai cierre del gjercicio 2015, es posible gue acontecimientos que puedan tener fugar en
el fuluro obliguen a modificarias (al aiza o & la baja) en los proximos ejercicios, 1o que se reaiizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

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

fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), o que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctde tanto al alza como a la baja.

Comparacidn de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2015.
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GLASE 87

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estadc de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en ias correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

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

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes inciuidos en fas cuentas anuales del ejercicic 2014.

3. Normas de registro v valoracion

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

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

i. Clasificacion de log activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en ef folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una instifucion financiera para poder
desarroilar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por el Fondo en concepte de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en sU ¢aso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera 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 representatives de deuda; obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor,

« Instrumentos de patrimonio: instrtumentos financieros emitidos por otras enfidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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CLASE 87

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, |as participaciones en otras instituciones
de Inversion Colectiva.

o Depodsitos en entidades de crédito (EECC): depdsites que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepciaon de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

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

s Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, ia periodificacion de ios intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derecheos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a ios antericres ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por detericro de ias “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largoicorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y oiros debitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracidn

como “Débitos y partidas a pagar”.

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

ganancias”.

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

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconccimiento y valoracién de los activos financieros

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieres a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que saivo evidencia en
contrario sera e precio de ta transaccion), incluyendo fos costes de transaccion explicites directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Giima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — intereses de ia carlera de inversién” del active del balance. Posteriormente, los actives se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incuirir en su
enajenacion, Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (vease apartado 3.g.iii).

£n todo caso, para la determinacién del vator razonable de los activos financiercs se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar i
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambic medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercade mas representative por volumen de
negosiacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se calcula mediants 1os cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus dereches econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizades: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precic de cotizacion, el valor razonabie se corresponde con el precio de la transaccion més reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios ¢ tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones racientes de mercado disponibles, valor razenable en ef momento actual de otros
instrumentos gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos cbservables de
mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima © margen deferminada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula 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 minusvalias técitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en e momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de fa
valoracion.

- Depositos 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 la inversidn a los fipes de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones 0 participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo det dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en {IC de inversion libre, [IC de HC de inversién libre e lIC extranjeras simitares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que ei mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se vaioraran mediante la aplicacidon de métodos o0 modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a o estipulado en la Circuiar 65/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién comoe “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su "valor razonable” {que salve evidencia en contrario sera el precia de la transaccidn)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a ia operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran per su coste amortizado, confabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas v ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
$@ espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciatmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razohabie, sin deducir ios costes de
transaccion en gue 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.i).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de aclivos adquiridos femporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de ios activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalimente o bien aportados en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al activo financiero transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
darad de baja del balance y se continuara valoréndolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

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

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja dei balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo gue generan o cuando se han transferido sustancialmente a tercercs los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
zuando se han extinguido ias obligaciones gue generan o cuando se adguieren.

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
cantratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o extericr, segun corresponda, del activo del balance, segdn su naturaleza y
el resultado de fas operaciones 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 ef caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozea el nimero de pariicipaciones ©
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acciones a asignar. L.a operacion no se valorarad hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion 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 momente de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivades” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seguin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Detericro y resuiiado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interier o exterior y det
activo 0 del pasivo, segtn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

ili. Adquisicién temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonabile que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de perdidas y ganancias, en su caso, en &l epigrafe "Variacidon del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de |a cartera interior (o exterion)”.

iv. Contratos de futuros, apciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en et momento de
su contratacion y hasta el momenio del cierre de ia posicidon o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warrants se registran por su vailor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del active (o pasivo) del balance, en la

fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes ‘Deterioro y resultade por engjenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segdn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deteriorc y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de cperaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicia
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

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

e) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipade gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye ios inlereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversién” del balance.

f} Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonic. 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 vaioran, a efectos de su suscripcion y reembelso, en funcion del valor
liquidativo dei dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en ia Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn 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 resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, vy que no vaya a ser disiribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuide & participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuides a pariicipes o accionistas — Participes” del balance.

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses 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 periodo de devengo, por aplicacidn del método del
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tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financiercs se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de inversion® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su ©aso, 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 Fondo.

il. Cormisiones y conceptos asimilados

Los ingrescs generados a favor del Fendo como consecuencia de la aplicacion & los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcidn y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reemboisos” 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 o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la [IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

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

ifi, Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros
El beneficio ¢ pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado © no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resuitado por enajenaciones de

instrumentos financieros” y “Variacion det vator razenable en instrumentos financieros”, seglin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apariados 3.b.i, 3.b.ii y 3.3).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerde con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que salisface el Fondo como consecuencia de las

liquidaciones fiscales del impuestc sobre beneficics, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenia las retenciones y pagos a cuenta.

10
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconccimiento v la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
iugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso y solo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando ei Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue 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 fos tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran fos correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando ios lipos
de cambio de contado de ta fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
maneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su imparte 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 'a cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii}.

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo cperaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articuios 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una pofitica 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 aguellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgide ¢ pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vincuiadas se reaiizan 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 registrades en la
Comisién Nacionat del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vincutadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacidn, comisiones
retrocedidas con crigen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades perfenecientes
al grupo de la scciedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adguisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitidos,
colocades o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.
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GLASE 8¢

Cartera de inversiones financieras

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

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

Vencimiento Eures
Inferior a 1 afio 9.232.436,10
Comprendide entre Ty 2 afios 40.541.272,91
Comprendido entre 2 y 3 afios 10.940.903,64
Comprendidoe entre 3 y 4 aflos 4.670.743,10
Superior a 5 aflos 13.736.640,08
79.121.995,83

Al 31 de diciembre de 2015, en el epigrafe "Cartera Interior ~ Valores representativos de deuda” del active del
balance se incluyen 2.000 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos {Deuda
Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, el Fondc mantenia las siguientes posicicnes en las cuentas de
COMpromiso:

Euros
Compromises por operaciones corias de
derivados
Ventas al contado 515.500,00
Toiai 515.500,00

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

El saldo de fos epigrafes “Ventas al contado” del detalle anterior recoge el nominat comprometido de las
operaciones de vaiores representativos de deuda vendidas durante el periodo del tiempo comprendido entre [a
contratacion y la liquidacion de dichas operaciones.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe

"Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior ~ Derivades” del activo del bafance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.
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Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.. A continuacion se
detailan ios depdsitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo at 31 de diciembre de 2015, junto con
el interés que devengan y su vencimiento;

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Bankia, S.A. Eurc 2.000.000,00 13/03/2016 0,68%
Bankia, S.A. Euro 2.000.000,00 13/03/2016 0,68%
Banco Caminos, S.A. Euro 4.000.000,00 20/01/2016 0,80%
Banco Caminos, S.A. Euro 2.600.000,00 26/02/2016 0,65%
Banco Caminos, S.A. Euro 3.000.000,00 09/03/2016 0,65%
Banco Caminos, S.A. Euro 5.000.000,00 24/03/2016 0,65%
Banco Caixa Geral, S.A. Euro 3.000.000,00 28/12/2016 0,35%
Banco Caixa Geral, S.A. Euro 2.000.000,00 25/11/2016 0,35%
Banco Caixa Geral, S.A. Euro 2.006.000,00 25/11/2016 0,35%
Banco Caixa Geral, S.A. Euro 1.000.000,00 25/11/2016 0,35%

26.000.000,00

En el ejercicio 2015 y 2014, el Fondo tiene registrados 5 y 7 miles de euros, respectivamenie, correspondientes
a determinados titulos de renta fija emitidos por Espirito Santo Financiat Group, S.A., en el epigrafe "Inversiones
morosas, dudosas o en litigio” del balance, como consecuencia de la declaracion de insolvencia del emisor. La
pérdida de valor durante Jos ejercicios 2015 y 2014 como consecuencia de dicha declaracion de insolvencia
ascendio a 2 y 96 miles de euros, respectivamente, registrados con cargo al epigrafe "Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 20185, el Fondo superaba el limite de concentracidn de inversion en titulos emitidos por un
mismo emisor fijado en la normativa apiicable en el 10% del patrimonio, bajo determinadas circunstancias, al
tener et 10,27% de su patrimonio invertido en titulos emitidos por Banca intesa. Con posterioridad al cierre del
ejercicio el Fondo ha subsanado este hecho.

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo superaba el imite de concentracion del 20% del patrimonio en inversion
en titulos emitidos ¢ avalados por un mismo emisor, posicicnes frente al mismo en productos derivados y
depésitos en dicho emisor, al mantener de forma conjunta un 20,37% del patrimonio en el grupo Banco
Caminos, S.A. Con posterioridad al clerre del gjercicio el Fonde ha subsanado este hecho.

Como consecuencia de los ajustes a la baja de los ratings que han producido en los mercados durante el
ejercicio 2015, al 31 de diciembre de 2015, el Fondo mantiene en cartera posiciones en vaiores cuya calificacion
crediticia se encuentra por debajo de la definida en su Folleto informativo.

Los valores y actives que integran la cartera del Fondo gue son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Caminos, S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Nolas 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 secundarios cficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcidn.
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CLASE 8.

Gestion del riesgo:

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

« Limites a ia inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones ¢ participaciones emitidas por una anica 1IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimenio, salvo en las HC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un tnico fondo. Asimismo, la inversién total en 12 mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

» Limite general a la inversién en valores cotizadoes:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos per un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo, Este limite guedara ampliade al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una cafificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocidn del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyes valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas def
35% del patrimonio. Para que el Fondo puesda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que fa inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del active del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de credito que fengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en &l caso de situacion concursat det emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite det 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fendo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupc econdémico se consideran un Unico
emisor.

+ Limite general a la inversién en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podrd
superar el patrimonio neto def Fondo. Por exposicién total al riesgo se entenderéd 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 contratadas aisladamente, bien

incorporadas en operacionss estructuradas, en ningan caso podran superar et 10% del patrimonio del
Fondo.
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CLASE 82

l.a exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% de! patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones,

Las posiciones frente a un (nico emisor en producios derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de {a
emisién 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 patrimonio del Fondo.

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

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un dnico
emisor.

Limites a la inversidn en vaiores no colizados;

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

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

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

« Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cuaiguier mercado o sistema de

negociacion gue no cumplan los requisitos establecidos en el articuio 48.1.a) o que dispongan

de otros mecanismos gue garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con ia que

ta liC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en ef articulo 49.
» Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en ia Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades exiranjeras

similares.

Coeficiente de liquidez:

Ei Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calcutado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.
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CLASE g2

+  Obligaciones frente a terceros:

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

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguiertes riesgos a los que se expone el Fondo que, en fodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por |a sociedad gestora.

Riesgo de crédito

£l riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriia el Fondo en el caso de gue alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los imites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado

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

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

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

- Riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por |a volatilidad de los mercados en los que invierts.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su casq,
riesgos de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndoias mas volatiles.

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

Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Caminos, S.A. (cuentas en euros} 9.267.718,64
9.267.718,64
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 225,63
225,63

0.267.944,27

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en
el ejercicio 2015 un tipo de interés anual del Salde medio trimestral menos 0,25 puntos porcentuales, revisable y

liquidable trimestralmente.

6. Participes

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

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

En el epigrafe "Acreedores” dei balance se incluye al 31 de diciembre de 2015 por importe de 382 miles de
euros (1 miles de euros al 31 de diciembre de 2014), el saldo correspondiente a los reembolsos de participes

que se cancelaban en la fecha de liquidacion.

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

manera: ‘
Euros
31-12-2015 31-12-2014

Patrlmonlo at.l'lblfl(.iO a participes o accionistas del Fondo 114.635.674,44 140.257.847,68
al cierre del ejercicio
Vator liguidativo de la participacion 705,75 705,07
N° Participaciones 162.431,95 198.926,69
N° Participes 2.697 3.132

Conforme a la normativa aplicable, el niimerc minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran de! plazo de un afio para lievar a cabo la reconstitucién permanente del

nimere minimo de participes.

7. Dtros gastos de explotacidén

Segun se indica en la Nota 1, la direccicn y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestera. Por
este servicio, durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo ha devengado una comisién del 0,60% anual,
calculada sobre el patrimonic diaric del Fondo y que se satisface mensualmente.
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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 ejercicios 2015 y 2014, que se satisface mensuaimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsite sobre ta parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Finconsult - Gesconsult, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionaimente, el nivel
maximo de comisiones de gestién y depésito 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 tos limites establecidos a tai efecto en su Folleto.

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

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta ia Ley de instituciones de I[nversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarroila en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Las principales funciones son:

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

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

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. QGarantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuenias separadas y abiertas a nombre
de! Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras 1IC, la custodia se realizara sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositaric o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

7. Comprobar e cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites gue establezca la normativa y el folieto del
Fonda.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por a sociedad gestora para el calculo del
valor liguidativo de las pariicipaciones det Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y decumentacion que la sociedad gestora
deben remitir a la Comisidén Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con fa normativa vigente.

10. Custodia de fodos los valores mobiliarios y demés activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcidn.

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacidon que rijan en los mercados ¢ en los términos de liquidacion aplicables, asi coma
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cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengadoes por los mismos.

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

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

Incluido en el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2015 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 6 miles de euros (8 miles de euros en el ejercicio 2014).

Informacion sobre el periodo medic de pago a proveedores. Disposicién adiciona!l tercera, «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de & de julio:

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

Situacién fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepio de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 607 y 849 miles de euros, respectivamente.

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

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

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

Acontecimientos posteriores al cierre

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

GESCONSULT CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |ES0000I01529 | RENTA FIJA|COM. DE MADRID|7,76{2016-10-30 3.349.399,90
EUR |ES03138600U5 | RENTA FIJAIBANCO SABADELL{1,1012016-05-04 644.496,75
EUR | ES03138601Y5 | RENTA FIJA|BANCO SABADELL{0,7512017-01-16 267.130,50
EUR |ES03i38601RS | RENTA FIJAIBANCO SABADELL|0,80{2016-08-12 137.084,76
EUR | ES03138601Q1 | RENTA FIJAIBANCO SABADELL|1,0012016-10-13 155.289,57
EUR | ES03138601W9 | RENTA FIJAIBANCO SABADELLI0,802016-10-14 103.910,46
EUR |ES0213679170 | RENTA FIJAIBANKINTER $.A.|0,69/2017-03-16 1.722.200,91
EUR |ES0313920003 | RENTA FIJA|JBANKINTER S.A.[0,162039-11-12 2.278.940,10
EUR |ES0001352352 | RENTA FIJAJUNTA DE GALICIAI2,0712016-04-15 202.509,42
EUR |ES0377989001 | RENTA FIJA|CEDULAS TDA|0,12|2045-06-22 1.860.334,08
EUR | ES0377979028 | RENTA FIJA[CEDULAS TDA(0,12[2042-06-27 1.381.590,50
EUR | ES0338448006 | RENTA FIJA|CEDULAS TDAI0,12{2032-09-22 1.028.416,82
EUR [ ES0312371000 | RENTA FHAIAYT CEDULAS CAJAS|0,112035-09-15 2.890.663,80
EUR | ES0312369004 | RENTA FHAIAYT CEDULAS CAJAS(0,1412035-03-18 1.771.700,91
EUR | ES0374273003 | RENTA FIJAICAJAS RURALES UNIDASI0,12/2039-01-18 | 2.524.993,47
EUR | ES0213249008 |RENTA FIJAICAIXABANK[0,9712016-09-21 992,977,96
EUR | ES00000126C0 | REPOIBANCO CAMINOS(0,1572016-01-04 2.000.000,00
EUR |ES0214970081 | RENTA FIJA|LA CAIXA[7,502017-01-31 545.488,18
EUR |ES0214973069 | RENTA FIJA|CAIXA SABADELL|0,36[2017-02-15 2.896.762,53
EUR | ES0214977144 | RENTA FIJAIBANCAJA TITULACION H|4,38/2017-02-14 522.282,20
EUR | XS0329522832 |RENTA FIJAIBANCAJA TITULACION H|0,17]2017-11-14 974.494,54
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 28.250.667,76
EUR | IT0004762578 | RENTA FIJAJUNICREDITO ITALIANO{1,9312017-10-31 411.172.89
EUR |1T0004854060 | RENTA FIJA[UNICREDITO ITALIANO}1,29[2017-10-31 701.669,27
EUR |IT0004763782 | RENTA FIJA[UNICREDITO ITALIANO;1,32/2017-10-31 2.912.932,36
EUR | 1T0004690092 | RENTA FIJA|UNICREDITO ITALIANOI3,36{12017-02-28 1.575.571,31
EUR | IT0004762586 | RENTA FIJAJUNICREDITO ITALIANQ|1,082017-09-30 2.302.075,73




ON10520058

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |IT0004730615 | RENTA FIJAIUNICREDITO ITALIANOI{I,14{2017-09-13 975.797,77
EUR |1T0004849334 | RENTA FIJA|BANCA INTESA|3,96/12017-10-05 984.110,82
EUR [ ITO004866346 | RENTA FIJAIBANCA INTESA[2,44[2017-12-04 1.995.537,06
EUR |1T0004761091 | RENTA FIJA|JBANCA INTESA/3,24|2016-10-05 840.467,91
EUR | 1T0004372823 | RENTA FIJAIBANCA INTESAR2,48[2018-01-21 1.046,948,70
EUR |IT0004940182 | RENTA FIJA|BANCA INTESA[2,2412018-08-07 1.143.657,02
EUR | IT0004854094 | RENTA FIJA|BANCA INTESA[4,0012017-11-05 656.387,93
EUR |1T0004965809 | RENTA FIJA|BANCA INTESA|2,12/2018-11-15 2.230.127,44
EUR |[IT0004887508 | RENTA FIJAIBANCA INTESA|1,92{2018-02-08 1.131.184,11
EUR |1T0004953383 | RENTA FIJAIBANCA INTESA[2,04{2018-09-18 1.139.447,40
EUR [1T0001302659 I RENTA FLJA|BANCA INTESA3,25[2019-01-25 747.781,84
EUR |ITO004698178  RENTA FIJA|DEXIA4,85/2016-03-07 806.299,37
EUR | XS0301810262 | RENTA FIJAISCF|0,77{2019-05-29 983.295,69
EUR | XS1017790178 | RENTA FIJA|BPE FINANCIACION|2,502017-02-01 3.171.765,91
EUR | XS0261717416 |RENTA FLIJA|BANCO SANTANDER TOTT0,8212017-07-25|  347.772,61
EUR | XS0157843771 | RENTA FIJAROYAL BANK SCOTLANDI|0,442017-11-15 | 1.946.918,74
EUR | DEOOOAA2TPVT | RENTA FIJAROYAL BANK SCOTLAND|1,8712017-09-30 869.798,37
EUR | XS0291652203 | RENTA FIJA|[SANTANDER INTL[0,8312017-03-23 1.788.986,91
EUR | XS0183490534 | RENTA FIJAICITIGROUP INC.i1,33[2019-02-10 998.963,03
EUR | XS0303074883 | RENTA FHA|CITIGROUP INC.10,5812017-05-31 997.002,92
EUR | XS0236075908 | RENTA FUJA|CITIGROUP INC.[1,1612017-11-30 2.000.634,06
EUR | XS1292513105 | RENTA FUA[3COM|0,85[2019-09-17 696.848,72
EUR | XS0992632702 | RENTA FIJA|ITESCO ORD./1,2512017-11-13 2.994.102,83
EUR |DEOOCATHEGAS | RENTA FIJA|UNICRED BANK IRELAND[2,4012018-02-28 | 1.050.370,95
EUR | DEOGOAIZADZS | RENTA FIJAIUNICRED BANK IRELAND2,5012019-12-30 642.132,78
EUR | XS0559641146 | RENTA FIJAJARCELOR SAI5,88)2017-11-17 2.002.609,35
EUR |IT0004866551 | RENTA FIJA|BANCO POPOLARE SC|4,28[2017-12-06 792.666,27
EUR | XS0191752434 | RENTA FIJA|BANK OF AMERICA!1,3912016-05-06 601.719,04
EUR | XS0301928262 | RENTA FIJABANK OF AMERICA0,57]2017-05-23 996.384,92
EUR | XS50249443879 |RENTA FIJA|BANK OF AMERICA[0,71{2018-03-28 2.981.289,98
EUR | XS0456477578 |RENTA FIJA[PETROLEOS MEXICANOS|5,50i2017-01-09 | 2.105.608,38
EUR | BE0002178441 | RENTA FIJAIDELHAIZE 'LE LION'|4,25[2018-10-19 217.878,04
EUR | X80323411016 | RENTA FIJA|STANDARD CHARTERED/|S,88/2017-09-26 1.083.407,64

TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda

50.871,328,07




CLASE B/

ON1052059

Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR |PTESFLOEOOO4 | RENTA FIJA|ESPIRITO SANTO FINJ|-2,9512016-05-30 5.051,00
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 5.051,00




GLASE 87

Gesconsult Corto Plazo, Fondo de Inversion

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

Evolucion de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucidn
previsible

La evolucion de los mercados de renta variable en Europa fue bastante dispar en 2015, con un |bex35 cediendo
un 7,15%, un indice aleman ({(Dax) subiendo un 9% y un Eurostoxxb0 un +4,50%. Por su parte, el
Standard&Poors estadounidense tuvo un comportamiento mas plano: +0,22%.

Algunos de ios factores que han incidido en el comportamiento del ibex35 han sido:

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

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

3.- Incertidumbre politica: elecciones autonémicas y municipales, generales y en Catalufia.

Con todo, y gracias ai soporie del Bance Central Europec que se traduce, entre otras cosas, en l[a compra
mensual de bonos por importe de 60.000 miflones de euros, el bono espafiol y por ende, la prima de riesgo,
apenas se ha movido. Ha pasado de estar a 105 puntos basicos a finales de 2014 a 113 a finales de 2015,
Apenas un 7,48% de revalorizacion.

Uno de los hechos gue ha tenido un impacto mayor en los mercados ha sido la fuerte bajada en el precio del

peirdieo, bajo el beneplacko de Arabia Saudi. Ei bariil de Brent se ha depreciado un 34,87% en 2015, teniendo
ur: impacto negativo en el sector de las petroleras y de servicios petroliferos.

E! resto de materias primas (hierro, niquel, etc), por su parte, sufrieron una fuerte caida, fruto de las menores
expectativas de crecimiento de China que en los meses de julio y agosio provocé una fuerte caida en los
mercados burséatites.

El détar cantinud depreciandose con respecto al euro (-10,2%, de 1,2098 euro/ddlar a 1,0862 a cierre de aio),
movimiento que ya realizé con mucha fuerza en 2014.

El Fondo obtuvo una rentabilidad del 0,10% en 2015, con ef fuerte condicionante a la hora de gestionar de un
entorno de bajos ipos de interés (y parece que por un largo periodo de tiempo) y unos depositos bancarios con
rentabilidades practicamente nulas.

La gestian del Fondo se centr¢ en la compra de flotantes, titulizaciones (que ofrecian algo més de rentabilidad) y
papeles de corta duracién.

ON1052060



ON1052061

CLASE 8.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucidn de su objeto, ajustando sus objetivos y peliticas de gestién de los riesges de precio, crédito,
fiquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por ia normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversian establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada gue resefar distinto de o comentade en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

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

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

No aplicable.



Ditigencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, D. Raimundo Pérez-Hernandez Ruiz-Falcéd, para hacer constar
que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo han procedido
a suscribir el presente documento, que se compone de 28 hojas de papel tirmbrado, impresas por una
cara, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimenic neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad Gestora del Fondo, cuyos nombres

y apellidos constan a continuacion, de lo gue doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2016

El Secretario del Consejo de Administracion

—{

D. Raimundo Pérez-Hernandez Ruiz-Failcod

£ Presidente del Consejo de Administracion

. /
@arf Liadé Fy‘:andez-Urrutia
] \/
o

Consejeros

!
g ’ A
i E

i

Fogd! 4
.«/,4-
[,

D.Alfonso @fe Gregorio Merino

D2, Clara Liadd Garcu mas

T lces gL

D. José Luis Diaz-Rio Martinez-Esparza

\\\t L?‘Q» L“r‘%}\j\jﬂ’; ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ P,
D. JoseM reno- Pérsz

{

D. "Prique Zaméacola Millet




ANEXO

El presente documento comprensivo de fa memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio 2015 de Gesconsult
Corto Plazo, Fondo de Inversion, se compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracidn ON1052034 a ON1052061, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracion de Gesconsulf, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva en fa diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 31 de marzo de 2018

i

D. Raimundo Pérez-Hernandez Ruiz-Falcé

Secretaric del Consejo de Administracion



