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Finanzas, Fondo de
Inversion

Cuentas Anuales e Informe de Gestidn
correspondientes al gjercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2013,
junto con el Informe de Auditoria



INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A tos Participes de Bankinter Sector Finanzas, Fondo de Inversidn (en adelante. el Fondo), por encargo
del Consejo de Adminisacion de Bankinter Geston de Activos, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva {en adelante, Sociedad Gestora):

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

En nuestra opmion, las cuentas anuales del eiercicio 2013 adjuntas expresan, en todos [os aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonie v de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha. de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacion v, en particular. con los principios v eriterios contables contenidos en el mismo,

L mforme de gestion adjunto del gjercicio 2013 contiene las explicaciones que fos administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fonde, la evolucion de sus negocios v
sobre otres asunmtos v no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado gue la
mformacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
def etercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se fimita a la verificacion det informe de gestidn con
el alcance mencionado en este mismo parrafo v no mcluve ta revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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BANKINTER SECTOR FINANZAS, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{(Euros)

ACTIVG

31-12-2413

31-12-20M2 ()

FPATRHACONIO Y PASIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Blenes inmuetlas de uso propio
Mobitiario v enseres
Actives por impuesto diferido
ACTIVG CORRIENTE

7.595.208 61

13.508.124,30

PATRIBONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos reembolsables
participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Raservas
{Acciones propiash

atribuidos a3

31-12.2013 31422012 (%
7.583.036,38 13.485.068,58
7.583.036,38 13.489.068 58

130.784.445,57)
{21.465.32)

3840222617

(24 838 255 09)

121.469.323

36 402 22917

Beudores 70.24265 534.271.01 Resultades de ejercicios anteriores
{Cartera de inversiones fimancieras 7. 183 688,00 16.512.451,10 Otras aportaciones de socing - -
Cartera interior 1.337.408.538 6.4G7.520,12 Resultada det gjericto TARE T2 A0 1.746.564.22

Yalares reg vos de deuda - 5144 980 64 iDividendo & cuanta) - -

instrurernics de pattimonio 1.337.408.58 1.262.535.43 | Ajustes por cambios de  valor en - -

inmavitizade material de uso propic
instituciones de [nverson Coleciva - Cfro patrimonio atribuido - -
Cepodsitas en EECC - -
Derivadas - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones & largo plazo - -
Cartera exterior 5.856.178,42 4.104.788,07 Deudas g large plazo - -
Valoras representativos de deuds - - Pasivos por impuesto diferido - -
legtrumentos de patrimonic 585617842 4055 838,07
Iestituciones de fnversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 12.172,23 20.655.32
Depositos en BEECC - - Provisiones a corto plazo - .
Derivadns - 4% 150300 Deudas a corto plazo . -
Otros - - Acreedores 12.472.23 20.085 32
intereses de la carters de inversidn - 142,81 Pasivos financiercs - “
inversiongs morosas, dudosas o en Higio - - Drerivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesareria 331.377.96 2.462.402,18
TOTAL ACTIVO 7.585.208,61 13.508.124,30 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 7.595.268.61 13.508.124,30

CUENTAS DE CRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 487 804,00 7.785 230,00

Compromisss  por aperaciones largas de 487 800,00 7127 480,00
derivados

Comprontisns  por operaciones  cortas de - £57 75000
derivades
OTRAS CUENTAS DE GRDER

Valares cedidos /o préstamo por ia NG
Yalores aportados comao gararia por la {0
Yalores rectbidos en garantia por iz 1IC
Capital nominal nG suserito o en circuacion
(GICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUHENTAS DE ORDEN

7 58308722

662346081
1.039.626,41

14.716.276,81

8.510.182.81
6.206.087.50

8.050.887,22

22.501.500,81

Las Notas 1 a2 8 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante

(" Se presenta, Unica y exclusivamente, & efectos comparatives.

del batance al 31 de diciembre de 2013,
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BANKINTER SECTOR FINANZAS, FONDO DE INVERSION

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

{Euros}
2013 2012 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones yio reemboisos - -

Comisiones retrocedidas a la liC . -

Gastos de Personali - -

Otros gastos de explotacién {128.035 85} {122 448 15)
Cornision de gestion (11521612} (110.150.41)
Comision depositario {7971 60} {7.563,741
Ingresc/gasto por compensacian comparniimento - -

Cfros (4908 13 (4735 001
Amortizacién del inmovilizado material . «
Excesos de provisiones - -
Beterioro y resuitados por enajgnaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {128.035.85} {122.449.15)
Ingresos financieros 145,939,56 116.837,78
Gastos financieros (23,712,582} {31.877.40)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros o 1.418.81565 1454, 184,76

Par operacionss de la cartera interior 172.638.85 62.105.50

Por operaciongs de la canera exterior 0376354 42703967

Por operaciones con derivados 652.413.268 965.039,59

Gircs - ;
Diferencias de cambio {7.647.00 6.403,27
Deterioro y resultadso por enajenaciones de instrumentos #nancieros 581.362,57 323.364 86

Deterioros - .

Resultados por operaciones de ia canera wterior 21768448 (25457 20

Resultados por operaciones de g carlers exlesior 42807437 32836816

Resultados por operaciones con derivados (64 408 28} 18.484.08

Ctros - -
RESULTADO FINANCIERO 2.144.757 85 1.869.013,37
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.986.722,10 1.746.564,22
impuesio sobre beneficios . .
RESULTADOC DEL BEJERCICIO 1.986.722,10 1.746.564,22

17} Se presenta, Gnica v exclusivamente. a efectos comparativos

Las Nptas 1 a & descritas en la Memoria adjunta forman parte integranie
de la cuenta de perdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminadoe el 31 de diclembre de 2013
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BANKINTER SECTOR FINANZAS, FONDO DE INVERSION-

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

Ay Estados de ingresos y gastos reconacidos correspondientes a los efercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012;

Euros
2013 2042107
Resuliado de a cuenta de pérdidas vy ganancias 1.986.722,10 ¢ 1.746.564.22
Total ingresos y gastos imputades directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Totai transferencias a ia cuenta de pérdidas v ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconscidos 198672210 | 1.746.564,22
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Bankinter Sector Finanzas, Fondo de inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Reserna del Fondo

Bankinter Seclor Finanzas, Fondo de Inversidn {an adelante, el Fondo) se constituyd el 12 de mayo de 2000
bajo la denominacidn de BK QOportunidad Sectorial 2, Fondo de Inversidn Mobiliaria. Con fecha 29 de marzo de
2001 el Fonde cambié su denominacién por la de BK Seclor Finanzas, Fondo de Inversion Mobiliaria, con fecha
5 de febrero de 2004 por la de BK Sector Finanzas, Fondo de Inversion vy, finalmente, con fecha 8 de abril de
2011 el Fondeo cambid su denominacion por fa actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de lnversidn Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta dicha ley y en la restante normaliva aplicable.

Et Fondo figura inscrito en el registro administrativo espacifico de ta Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nomero 2,169, en Iz categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en ¢l articulo 13 det
Real Decreto 1.082/2012.

Ei objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del pdblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de ios resultados colectives. Dada la actividad a la qus se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabiidades, gastos, activos, provisiones o contingancias de naturaleza medioambientat que
pudieran ser significativos en relacidn con el patrimonio, la situacidn financiera v los resultados del mismo. Por
aste motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacian de cuestiones medioambientales.

i.a politica de inversian del Fondo se enguerttra definida en el Folleto que se encuentra registrado v a disposicion
del publico en el registro correspondiente de fa Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segln se indica en 1a Nota 7, la direccidn y administracion del Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestion
de Activos, S.A., Socledad Gestora de Instifuciones de lnversion Colectiva, entidad perteneciente al Grupo
Bankinter.

Los valores mobiiarios estén baio la custodia de Bankinter, S.A. (Grupo Bankinter), entidad depositaria det
Fondo (vease Nota 4}

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo v se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacidn al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva.
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que constituye el desarrolio y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva. de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad v normativa legal
especifica que e resulta de aplicacidn, de forma que muestran 1a imagen fiel del patrimonio v de {a situacion
financiera del Fondo al 31 de diclembre de 20123 v de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el gjercicio terminadc en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, gue 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 cbstante, 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 v nomas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningin principio contable o norma de valoracidn de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resuftados v la determinacion del patrimonic son sensibles a los principios v politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de [a sociedad gestora del Fondo para la
glaboracion de las cuentas anuales,

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estmaciones reslizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gasios v
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente. estas estimaciones se refleren, en su caso, a la
evaluacion det valor razonable de determinados instrumentos financieres 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 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a Ia baia) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estén sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4}, o que puade
provocar que el valor liquidativo de la parlicipacion fucite tante al alza como a la baja.

¢j Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuenias anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta dnica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2013,

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pardidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio nate se presentan de forma agrupada para facililar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes nolas de la memoria.

e} Cambios de criterics contables

Durante et ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjerciclo 2012,
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fi Correccibn de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectado ningin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gfercicio 2012,

Normas de registro v valoracion

En la elaboracidn de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2013 v 2012 se han
aplicado los siguientes principlos, potiticas contables vy criferios de valoracion:

a) Clasificacidn de los instrumentos financiercs a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasiffcacién de los actives 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 depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficlente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédity,
o enh case contrario, la entidad de créditc designada en af folleto. Asimismo se incluye, en su caso, as
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una Institucion financiera para poder
desarroflar su actvidad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepio de garantias
aporiadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, 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 v demds valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, impliciio o explicito,
establecido contraciualmente. e instrumentados en titulos o en anotacicnes en cuenta, cualquicra
que sea el sujelo emisor.

« Instrumentos de pairimonio; instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones vy cuoctas parlicipativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

¢ Instifuciones de inversion Celectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras instituciones
de Inversion Colectiva.

= Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
credito. a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”

«  Derivados: incluye, entre otros, el valor razonahble de los contratos de fuluros v 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 case, en los productos esfructurados mantenidos por el Fondo.

A}
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= Otros: recoge, en su caso, las acciones y parlicipaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a otras
operacionas no recogidas en los epigrafes anteriores,

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

« Inversiones morosas, dudosas o en ldigio: incluye, en su caso, v & los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones vy periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan franscurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en conceplo de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos vy el total de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente 2 ios anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efecios de valoracion como "Partidas a cobrar™.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrat” ast como su reversion, se reconocen, &n su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Clasificacion de los pasivos financieros

Las 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 lerceros por préstamos
recibidos vy otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracidn
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos vy opciones emitidas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fonde tiene contratados, asi come los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidn come “Pasivos financieros a wvalor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias’.

- Pasivos financieros: recoge, en su ¢asoc, pasivos distinlos de derivados que han side clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v
ganancias”, lales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso. cuertas a pagar y debitos, que no deban ser dasificados en otros
epigrafes, incluidas las cusntas con fas Administraciones Publicas y ios importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débilos y partidas a
pagar’.
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b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salve evidencia
en contraric sera e precio de la transaccidn), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose l0s intereses
davengados en el epigrafe “Ingresoes financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el méatodo
del tipo de interés efsctivo. No obstande, st el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativa,
aqueilas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor norminal.

Los activos financieros clastficados 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 & precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atripuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los inlereses
explicitos devengados desde la dlima Hauidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversionas
financieras — Intereses de la cartaera de inversidn” del activo del balance. Posteriormente, 105 activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacidn. Los camblos que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.¢ Hi).

Entodo caso, para ia determinacion del valor razonable de los aclives financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar =
cambic oficial de clerre del dia de referencia, st existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
pondarade si no existiera precio oficial de clerre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de colizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, ef valar razonable se corresponde con gl precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstanciag econdmicas desde ef momento de la
transacedn, En este ¢aso, se reflejaran las nuevas condiciones utiizando como referencia precios ¢ tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos shmitares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermedianios, emisores o difusores de
informacion, ransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmenie el mismo, modelos de descuento de flujos v valoracion de opciones,
en su £aso) que sean de general aceptacion v que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédio dal emisor},

- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
mterno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pdablic
ncramentado en una prima o margen determinada en el momento de i adquisicidn de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizadoes: 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
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participada, corregido en e importe de las plusvalias o minusvalias tacitas. netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas vy calculadas en el momento de la adguisicidn, v que subsistan en el momento de la
valoracion.,

- Deposites en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generalmentea, de acuerde al precio gue iguale el rendimiento interng de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, come las condiciones de cancelacidn
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversidn colectiva v entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el altimo valor liquidative
disponibie. En ef caso de que se encuentren admitidas a negoclacion 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 inversidn libre, 1IC de (1T de inversidn libre e [IC extranjeras similares, segln
los aniculos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financigros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es &l
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En &1 caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
ststemas multifaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracidn adecuados v reconocidos conforme a lo estipulado en fa Circular 6/2010, de 21 de diclembre, de
ta Comision Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge. a titulo informativo, el valor nominal de
los titulos de ta cartera del Fondo.

it. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financiercs

Los pasivos financieros clasificades a efectos de valoracion como "Débitos v partidas a pagar”, se valoran
inicigmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccidn)
integrando ios costes de transaccidn directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los pasives se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de peérdidas y ganancias mediante el mélodo del tipo de interes efectiva. No
ohstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
s@ espera pagar en un plazo inferior a2 un afno se vatoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Pasives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciatmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
condrario serd el precio de la transaccién} incluyendo los costes de iransaccion directamente atribuibles a la
operacidn. Posteriorments, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de perdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En particular, en ef caso de ia financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente ¢ activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restitucion de los actives adquiridos bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia.
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¢} Baja def balance de los activos y pasivos financieros

£l tratamiento contable de las transferencias de actives financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a ferceros los riesgos v beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialimente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constityen &f supuesto habitual} o de as ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financlero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
condraprestacion recibida neta de ios costes de transaccidn atribuibles, considerando cuaiquier nuevo
active oblenido menos cualquier pasivo asumido, v el valor en libros del active financiero, determinara asi
Iz ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activa.

Se daradn de baja los activas en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retlenen sustancialmente [os riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de actives financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devobver los mismos o similares activos u otros casos andlogos ~. &l activo financiero transferido no se
dard de baja del balance v se continuarad valordndole con los mismos criterios uwtilizados antes de o
transferencia. Por & contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe iguat al de {a contraprestacion recibida, que se valorara posteriormenta a su coste amaortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en ef marco de un acuerdo de garantia
financiera, 2 menos que se incumplan los términos del contrato v se pierda ¢ derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. £l valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su casc, en los epigrafes "Valores recibides en garantia por la HC" o
"“Valores aportados como garantia por la HCY, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se refienen sustancialmente fos riesgos v beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hublese retenido ef condrol del mismao.

De acuerdo con lo anterior, los actives financieros sblo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de sfectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmenle a terceros los riesgos vy
beneficios que llevan mmplicitos, Similarmente, los pasives financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

d} Contabilizacidn de operaciones

i. Compraventa de valores af confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
condratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda vy operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exierior, seglin corresponda, del activo del balance, segdn su naturaleza y
af resuliado de las operaciones de venia se registra en el epigrafe “Delerioro v resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resullados por operaciones de 1a carterg interior (o exterion)” de la cuents de
pérdidas y ganancias.

Mo obstanie, en ef caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entlende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aungque se desconozca ef ntmero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasia que no se adjudiquen éstas. Los importas entregados
antes de la facha de elecucion se coniabllizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando axisten compraventas de valores a plazo se registran en e momento de la confralacion y hasta &f
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del coniraio 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.

En los epigrafes "Deterioro v resultado por ensienaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con dernivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
conirapartida de estas cuenias se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera inferior o exterior y del
activo o del pasivo, segin su saldo. del balance, hasta la fecha de su liguidacion,

ifi. Adauisicion temporal de activos

Cuando existen adauisicionas tamporales de activos ¢ adguisicionas con pacto de reftrocesion, se registran
en el apigrafe “Valores represeniativos de deuwde” de la cartera interior o exterior del balance,
independienfemente de cuales sean los instrumentos subyacenties a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonabie gue surjan en las adquisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenia de pérdidas y ganancias, en su caso, en ef epigrafe “Varacién del valor razonable en nstrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera inferior (0 extersiory”.

fv. Corfratos de futuras, opciones vy warrants y olros derfvadcs

Cuando existen operacionas de contratos de futuros, opoiones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
"Compromisces por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la carters interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, enla
fecha de ejecucion de la operacién.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en l0s mismos.

En ios epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacidn def valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacidn de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como censecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
conbrapartida de estas cuenias se registra en el epigrafe 'Derivados” de la carlera interior o exterior del
activo o def pasivo, segan su salde, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
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En aquelios casos en gque el contrato de futuros presente una lquidacidn diana, ias correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deteriore vy resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas v ganancias.

£n el caso de operaciones sobre valores, si la opeidn es ejercida, su valor se incorpora a ia valoracion inicial
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo. et valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiere por &l valor razonable de su
obligacion de devolverios, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se¢ registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Perjodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, comesponden, fundamentalmente, a gasios e ingresos liquidados por anticipado qus
se devengardn en el siguienie ejercicto. No incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe "Cariera de inversiones financieras - intereses de la carlera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio det Fondo son las participaciones en que sé encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos
reamboisables atribuidos a parficipes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a sfectos de su suscripcidn y reembolso, en funcién del valor
quidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios esiablecidos
an la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

Ef resuliado det gjercicic del Fondo, sea beneficlo o pérdida. v que no vaya g ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se impula al saldo del epigrafe "Pairfmonio atribuido a participes ¢ accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, en el epigrafe "Pafrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reemboisables
atribuidos a participes ¢ accionistas — Resulfados de ejercicios anteriores”™ se recogen [os resultados
{positives ¢ negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diclembre de 2008 v que se
habian generado en ejercicios anteriores al efercicio ferminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Sequidamente se resumen los criterios mas signfficatives uilizados. en su caso, por ef Fondo, para el
reconocimientc de sus ingresos y gastos:

0L88783969
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de g adguisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo def
tipo de interés efectivo, a excepcitn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran an e momento efective det cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de
la cartera de inversion” dei activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingresos financieros” de ta cuenta de pérdidas v ganancias.

Los dividendos percibidos de oiras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“tngresos financieros” de la cuenta de péwdidas y ganancias, en el momenfo en gue nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacidn a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en ef epigrafe "Comisiones de descuento
par suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Log ingreses que recibe e Fondo como consecuencia de la refrocesidon de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se regisiran, en su casc, en ef epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la HC" de 1a cuenia de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de geslidon, de depdsito asi como otros gastos de gestién necesarios para e
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en ef epigrafe "Ciros gastos de explotacion”
de la cuenia de pérdidas v ganancias.

Los costes direciamenie atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones

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

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

Et beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deteriore y resultado por enajenaciones de
mstrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de @ cuenta de pérdidas v ganancias del Fondo (veanse apartados 3.b.0 3.bity 3.%

iv. Ingresos y gasios no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo,

{mpuesto sobre beneficios

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

10
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Et impuesto corriente se corresponde con la canfidad que satisface ef Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones vy &l derscho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacién de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
otfiginadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, miantras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en eiercicios posteriores por perdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningln caso y solo se reconoceran mediante [a
compensacion del gasto por impueste cuando el Fondo genere resullados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, €n sU caso, se registran en la cuenia "Perdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden dal Fondo.

Cuando existen pasives por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperadeos en el momernio de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas ributarias, se producivan los correspondientes ajustes de valoracion.

Transaccfones en moneda extranfera

.a moneda funcional del Fondo es el eurc. Consecuentemente, todos los saldos vy transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran deneminados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de 1a facha de la transaccion, entendiendo como tipe de cambio de contado el mas
representativo det mercado de referencia a fa fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al converlir los saldos denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son lesoreria, débitos v créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio®, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monelarias v las partidas no monetarias que forman parte de la carera de instrumentos
financierss, las diferencias de cambio se llevaran confuntamenta con las pérdidas v ganancias derivadas de
fa valoracién (véase Nota 3.g.##).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en ef articulo 67
de fa Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflicios de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un regisiro
regutarmente actualizado de aquellas operaciones vy actividades desempefadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las gue hava surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente 1z sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interds exclusive del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que ios
de mercado. Segun io establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso. informacidn sobre las operaciones
vinculadas reaslizadas, fundamentalmente, comisiones por Hguidacién e  intermediacion, comisiones
refrocedidas con origen en las instituciones de Inversién colectiva gestionadas por entidades perienecientes
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at grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos v adquisiciones temporales de aclives
manienicos con ef depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colacados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

£ detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC", “Derivados” e “Intereses de fa cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, &l 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantenia las sigulentes posiciones en las cuentas de
COMICMISo:

Luros

Compromisos por operaciones largas de
By

derivados
Futuros comprados 487 800,00
Totai - 4B7.800.60

Al 31 de diciembre de 2013, la tolalidad de las posiciones en cuentas de compromiso manienidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al ano.

En el epigrafe "Deudcres” del balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 38 miles de euros (481 miles de
eurns al 31 de diciembre de 2012) depositados en concepto de garaniia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operacicnes en los mismos.

Los valores y actives que integran la cartera del Fondo que son susceplibles de estar depositados, o estan en
Bankinter, $.A. 0 en tramite de deposito en dicha entidad (veanse Notas 1 v 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 oficiales de derivados, vy
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcidn,

Gestion del riesgo:

La gestion de los resgos financieros que lleva a cabo la socledad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en |os tipos de interés
y 1ipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito vy liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que Emitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto &
Fondo:

« Limites a la inversion en otras Instifuciones de Inversidn Colectiva;

La inversitn en acciones o participaciones emitidas por una Gnica HC, de las mendcionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversidn se base
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en i inversion en un Grico fondo, Asimismo, la inversion total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Reat Decreto 1.082/2012, de 12 de julio, no podra superar el 30% det patrimonio det Fondo.

Limite general 3 la inversidn en vaiores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financiercos emilidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limile quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic del Fondo, Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emilidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidon Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de selvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocida prestigic, no inferior a la del
Reinc de Espafna. Cuando se desee superar ef limite del 35%. en el folleto v en toda publicacion de
promocion del Fonde deberd hacerse consiar en forma bien visible esta circunstancia, v se
aspecificaran los emisores en cuyos valores se tieng intencidn de inverlir o se tiene invertido mas det
35% del patrimonio. Para gue el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesaric que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes vy que la inversidn en valores
de una misma emision no supere al 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Fstado Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por aclivos gue cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afeclados de forma privilegiada al
reemboiso def principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. Bl total
de las inversiones en este tipo de obligaciones an las que se supere ¢l limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos. las entidades pertenacientes a un mismo grupe econdimico se considéran un Grico
emisor.

Limite genaral a la invarsion en derivados:

La exposicion toial al resgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superat ¢l patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualquier obligaciaon
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derlvados, entre
los que se incluiran las venias al descubierfo.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln ¢aso podran superar et 10% del patrimonio del
Fondo.

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

Las posiciones frente & un (nico emisor en productos derivados, obiigaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por aclivos que cubran suficientementa los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsiios que
el Fonda tenga en dicha entidad no podran superar ef 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, aclivos e instrumentos financieros vy
depositos que el Fonde tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% det patrimonio del Fondo.

13
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A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

« Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Cieeda prohibida la inversidn del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades perteneacientes
a su grupc o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, ne podrd tener invertideo mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avatzdos por una misma entidad. lguaimente, no podré lener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se auleriza la inversion, con un limite maxime conjunio del 10% del patrimonio, en acciones vy
participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

o« Coeficiente de liguidez:

Ei Fondo debera mantener un coeficiente minimo de lquider det 3% de su patrimonio caloulado sobre
el promaedic mensual del Fondo.

«  Obligacionas frente a terceros:

£l Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificuitades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazeo no superior a un mes, o por adgquisicion
de actives con pago aplazado, con las condiciones que estabiszca la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el pericdo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes rdesgos a los que se expong el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por 1a sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumplisse sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se varia mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos anies descritos.

Riesgo de liguidexz

En el caso de que e Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercades con una reducida
dimensidn v hmitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instifuciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones padrian quedar privadas de liquidez. Por &llo, 1a sociedad gestora
del Fondo gestiona af riesgo de liquidez inherente a la actvidad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez v garantizar los reembuaolsos de los participes.
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Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversidn en activos de renta fija conlieva un riesge de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corio plazo v elevada para actives a largo plazo.

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

- Riesgo ds precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio confleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercadoes en los que invierte,
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergenies puede conllevar, en su case,
riesgos de nacionalizacion o expropiacidn de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciendolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a (as inversiones mantenidas por las Instiluciones de Inversidn Colectiva se encuentran
doscritos en el Folleto informative de cada Institucién de inversidn Colectiva, segun o establecido en la
normativa aplicable. Adicionalments, en dicho Folleto se indican en el apariade de politica de inversidn de las
Institucionas de Inversion Colectiva de forma especifica los imites internos a los que eslan sujelos al sefalarse
ios tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercadoes, niveles medios de duracion de la canera
de renta fija, exposicion al riesgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, elc., o cual marca et riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de Inversidn Colectiva,

5.  Tesoreria

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

buros

Cuentas en el depositario:
Bankinter, S A (cuentas en euros) 1.377.96

33
331.377.96

Los saldos positivos de {as cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio
2013 un lipe de interés anual medio de 1.25 puntos porcentuales, revisable y liquidable mensualmente. Hasta el
17 de enero de 2013, las cuentas corrientes en euros mantenidas por ef Fondo han devengado un tipo de
interés anuat medio de 2,25 puntos porcentuales, revisable v liquidable mensualmente.

6. Participes
Al 31 de diclembra de 2013 v 2012, el patrimonio del Fondo estaba formatizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotacionas en cuenta, sin valor nominal v que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2013 v 2012, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la sigutents
manera:
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Furos
31-12-20613 31-12-2012

Patrimonio atribuide a participes o accionistas del Fondo

. Lo 7.583.036,38 13.489.068.98
al cierre del ejercicio

Valor lquidativo de la participacion 560.64 443 84
N Participaciones 13.525.67 3.391.62
N Participes AR 458

Conforme al articuio 30,1 det Real Decreto 1.082/2012, con fecha 21 de enerc de 2013 la sociedad gestora del
Fondo ha publicado un hecho relevante relativo al reemboiso de participaciones producide, gue ha supuesto una
disminucion del patrimonio del Fondo en un 64,77%. Asimismo, 11 de octubre de 2013 fa sociedad gestora del
Fondo ha publicado un hecho retevante relativo al reembolso de participaciones producido, gue ha supuesto una
disminucion del patrimonio del Fondo en un 41,13%,

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser
inferior 3 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un ano para Hevar a cabo la reconstitucion permanente det
namero minimo de participes,

Otros gastos de explotagion

Seqin se indica en la Nota 1, la direccidn y gestidn del Fondo astan encomendadas a su socledad gestora. Por
este sewvicio, durante los ejercicios 2013 y 2012, ef Fondo ha devengado una comisidn del 1,50% anual,
catculada sobre el patrimonio diario medic det Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibide una comisidn det 0,103% anual caleulada sobre el
patrimonio diario medio det Fonde durante los ejercicios 2013 y 2012, que se satisface mensualmenta.

£t porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestidn y depdsite sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instiiuciones de inversion colectiva gestionadas por enlidades pertenecientes al
Grupo Bankinter, no superz los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisionas de gestion y depdsilo que soporta, sobre la parle de carlera invertida, en su case, en instituciones de
inversion colectiva gesticnadas por entidades no perfenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendienies de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2013 v 2012, se incluyen en el
saido del epigrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EHA/MSE6/2008, de 5 de marzo. que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012. de 13 de julio, por el gue se
reglamenta la Ley de Instiluciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto ta concrecion y desarrcllo de las
funciones de vigitancia, supervision, custodia v administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en {a normativa vigente.
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3. Supervisar los criterios, formulas v procedimientos utiizados por la sociedad gestora para el calculo del
vator liquidativo de las pardcipaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad vy suficiencia de iz informacién piblica periddica del Fonda.

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

6. Custodia de todos los valores mobiliarios v demas activos financierces que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservande en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcidn.

7. Comprobar que las figuidaciones de valores y de efectivo son recibidas en e plazo gue determinen las
reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones v reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto def
Fondo asl como en la legisiacidn vigente,

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales def Fondo de los ejercicios 2013 v 2012 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambhos gjercicios, gue se incluyen en el saldo del epigrate "Otros gastos de
exptotacion — Otros” de las cuentas de perdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, e Fondo no tenia ningdn importe significative pendiente de pago a
proveedores an operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significatives realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han reatizado dentro de {os limiles legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abierios a inspeccidn por pare de las autoridades fiscales la totalidad de los impuesios
correspandienies a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 vy sigulentes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” dei batance se recogen saldos deudores con la
Administracion Poblica en conceplo de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de eiercicios anteriores por importe de 26 v 45 miles de eurcs, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio v la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El ipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positives, el Fondo registra en el epigrafe “lmpuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepte de impuesta sobre beneficios neto, en su caso, de! efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue ef Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h}

t os Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surian pasivos
adicionales de imporiancia.
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9,  Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad &l clerre det gjercicio no se ha producido ningan hecho significativo na descrito en las nofas
anteriores.
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Anexo: Detalie de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

BANKINTER SECTOR FINANZAS, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros

FUR | ESOLI36T9137 | ACCIONESIBANKINTER 80.475.22
EUR  ESOLIZ790226 L ACCIONESBANCO POPULAR ESPANOL | 263.100.00
FUR  ESOTI32ZII835 | ACCIONESBRVA 268 44000
FUR  [ESG140609019 | ACCIONESICRITERIA CAIXA CORP 22728000
FUR | ESU124244E34 | ACCIONESICORPORACION MAPFRE 250,747 84
FUR PESOTIAYZ0333 | ACCIONESICATALANA QCCIDENTE 247 866,52
TOTAL Carfera interior- Instrumentos de patrimonio 1.337.409 58
GRP | OBOGURTO6I28 | ACCIONESILLOYDS TSB BANK PLC 189 54590
CHE | CHGOIZI38530 | ACCIONESICREDIT SUISSE GROUP 342.182.53
FUR | DEOOGS4DA005 | ACCIONESIALLIANZ 573.540.00
FUr | DEOOOB43O026 | ACCIONESIMUENCHENER 244.225.00
GRP | GBUO31348658 | ACCIONESBARCLAYS BANK 33327807
EUR  FROGOOIZTION | ACCIONESIBANCO NACIONAL 573.208.00
FUR  FROGOOI3OR0Y | ACCIONESISOC.GENERALLE VAL 503.837.82
EUR | FROGOOTZOOZ8 | ACCIONESIAXA 456.463.06
FUR | NLOOOG303600 SSHNG GROEP 353.500.00
GRp  GBOGOTONOSA] | ACCIONESIPRUDENTIAL PLOC 321.997.34
CHE  { CHOOZ4899483 - ACCIONESTUBS. AG. 262057 .46
FUR | DEGOOSTA0008 | ACCIONESIDEUTSCHE BANK AG 156.037.50
EUR [ NLOO0O303T09 | ACCIONESIAEGON NV 230.082.86
USD | US46625H1005 | ACCIONES MORGAN IP & CO 148 436.08
USD [ USI729674242 | ACCIONESCITICORP 12693630
CHF  CHOIZ6R81561 ACCIONESISUISS 481.063 3%
GBP | GBOOBYTIOR62 . ACCIONESIOLD MUTUAL PLC 6248010
UsD | USO603051046 | ACCIONESIBANK OF AMFRICA CORP 138.885,79
SEK | SLO0G0427361 | ACCIONESINORDEA BANK AR 152.410,7%
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Divisa ISIN Deseripeidn Euros
3 NOK | NOGRIOU3 1479 | ACCIONESIDNG NORBANK ASA 183.926.05
2 TOTAL Cartera extertor- Instrumentos de patrimenio 5.856.178.42
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Bankinter Sector Finanzas, Fondo de Inversiéon

Informe de Gestion
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evolucidn de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucion
previsible

Et afio 2013 ha traido una gran revelorizacidn de las principales bolsas del mundo, con fa espafiola entre las
mas alcistas,

Ao largo det 2° semestre los datos de actividad en Europa han ido consolidando la recuperacidn modesta. En el
tarcer frimestre la sconomia espafiola crecid (por primera vez en nueve trimestres) & una tasa del 0.1%, adn
muy modesta, gerc marcando un cambio de tendencia alentador tras los fuertes recortes de actividad v empleo
regisirados en los dos Ultimos afios.

La economia de la zona euro en su conjunto crecid un 0,1% en términos reales en & tercer trimastre, con una
desaceleracidn respecto al segundo, con Alemania liderande 1a recuperacion, mientras que {as economias de
Francia e italia han ienido una evolucidon mas débil.

Por su parte, la economia americana ha seguido ganando velocidad en su crecimiento a lo largo det afic y eso a
pesar de los recortes automadticos de gasto aplicados a principios de afio v el cierre parcial del goblerno
amaricano en las primeras semanas del pasado oclubre. Bl crecimiento del cuarlo trimestre del afio se espera
que supere af 3% en tasa anualizada v e! nivel de desempleo ha caido por debajo del 7%. Esto ha llevado a la
Reserva Federal a empezar a reduccidn de compras de bonos en log mercados en ef mes de diciembre v se
espera que siga reduciendo estas compras en los proximos meses. para acabar completamente hacia el olcfo.

Con estos factores, las bolsas de los paises desarrollados han registrado una evolucidn muy positiva durante la
segunda mitad de 2013, con subidas de 15.1% en el S&P500 de Estados Unidos, 19,4% en el Eurostoxx
Europeo, 27,7% en el tbex 35 y 18,1% en el Nikkei japonés. Por seclores, en Eurcpa los movimientos mas
destacados al alza han sido fabricantes de coches {+30,1%). telecomunicaciones {+26,1%} v Bancos {+21,0%),
Por af contrario, ios sectoras de alimentacion y bebidas (+4,7%), productos del hogar {(+6,5% ) vy farmacéuticos
{+7.3%} han tenido un comportamienio mucho mas moderado, aungue todos los seclores registran retomos
positives en el semaestre.

Par io que se reflers a los bonos, destaca la positiva evolucion de la deuda espadiola, con el bono & 10 ahos a
una TIR de 4,15% a cierre de diciembre (frente a 4.77% a finales de junio) v una rentabilidad acumulada en ef
afio de mas del 10%. Mientras, el bono aleman a 10 afios cerrd el afic con una TIR de 1,93% (vs 1,73% &n
junic) v el bonos americano a 10 afos cerrd a 3,03% frente al 2,49% de junio. Este Gltimo movimiento arrastré a
la baja tanto a los mercados de renta fija de los paises emergentes come g muchas de sus divisas.

El entormo economico mundial sigue consolidado progresivamente su mejora. £n 2074 todas las principales
regiones del mundo registrarén crecimiento sincronizado por primera vez desde {a crisis, una vez que en Europa
parece consclidarse una iimida recuperacién, tanto por una aceleracion en Alemania como por una melora an fa
pariferia del euro.



Durante el primer semestre del afo los mercados estarén pendienies del ritmo de reduccidn de los estimulos
moenelarios en Estados Unidos. Estos vendran ligados a una mejora en la actividad intema detl pals y su refigjo
an la creacidn de empleo, que parece ser ahora la variable determinante para la velocidad de este ajuste
maonetario,

Por &l lado europec, estaremos pendientes de la consolidacion de la mejora del crecimiento v del impacto que
esto tenga en los beneficios empresariales v en la creacidn de emples. La consolidacién fiscal v la velocidad de
tas reformas parecen haber guedado temporalmente en segundo planc. Asi mismo, sera relevanie ver los
efectos de las reformas econdmicas  emprendidas en Japdn, que ftras un inicic bastanie vigoroso parecen
haberse ralentizado en los Gltimos meses,

Mantenemos una visiGn mas positiva hacia la renta variable que [a renta fija en general, dada la dificultad de
encontrar valoraciones atractivas en esta ultima clase de activos.

Er términos de valoracion, las bolsas europeas ofrecen unos niveles de precios mas atractives que 1a renta
variable de Estados Unidos. Sin embargo, las fueries revalorizaciones registradas en 2013 en todos los
mercados de acciones obligan a ser mas selectives en el proceso de la construccion de las carleras, centrando
fa seleccion de sectores y valores en aquelios nombres gue ofrezcan mayor potencial de crecimiento por su
exposicion al ciclo, por su apalancamientc operativo ¢ por los procesos de reestructuracion que, en su caso,
puedan gstar llevando a cabo.

ta bolsa americana seguramente ofrece un potencial de revalorizacidn mas limitado en 2014, tras ¢nco afios
consecutivos de subidas v con los indices principales en maximos histdricos. Sin embarge, con la economia
acelerandose durante 2014, los beneficios emprasariales seguraments seguiran dando soporte a sus bolsas.

En Japon el potencial alcista, de momento parece circunscrito a la devaluacion del yen y su impacto sobre los
sectores exportadores de su economia. En los bolsas de los paises emergentes, tras su pobre evolucion durante
los Oltimos aftos, empieza a haber valoraciones atractivas. Sin embargo, los problemas econdmicos de varios de
eltos hacen gue mantengamos todavia prudencia sobre una gran exposicién estos mercados. Dada su actividad,
el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) estd destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus obietivos v politicas de gestidn de los riesgos de precio, credito,
lquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficienies establecidos por fa normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision MNacional del
Mercado de Valores).

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, &l uso de instrumeantos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez vy riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecides por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Deacreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Naclonal det
Mercado de Valores) asi como a fa politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ccurridos después del cierre del efercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memaria.
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investigacidn y desarrolio

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarroilado ninguna actividad en materia de investigacién vy desarrolio,

Adguisicion de acciones propias

No aplicable.



La Directora de Administracion de Bankinter Gestion de Actives, S.A, S.G11L.C., Dofa Rosa Maria Martin
Finez. por los poderes otorgados por st Consejo de Administracidn de Barnkinter Gestidn de Activos, 5.4,
S.G.1LC. celebrado el 24 de febrero de 7005, procede a firmar el presente documentsn, que se compone
de 27 hojas de papel dmbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion OLB878957 a
OL8BTRYU83, ambas inclusive, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de perdidas y ganacias,
estado tolal de cambios en &l patrimonio neto & informe de gestidn de Bankinter Sector Finanzas, Fondo
de inversién. correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, que han sido formulados
por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestidn de Activos, S.A., S.G1LC. en su reunién de fecha
18 de febrero de 2014,

Fdo.: Rosa afia Martin Finez
Direciora de Administracion



