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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Dividendo Europa, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por
encargo del Consejo de Administracion 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 el balance al 31 de diciembre de 2013,
ia cuenta de pérdidas vy ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) vy,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio 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 informacién financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los peTisiros contables del Fondo.
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CLASE 87

BANKINTER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

0L8858483¢6

ACTIVO

31-12-2013

31122012 (1)

PATRIMONIO ¥ PASIVO

31-12-20613

3112-2012 {1}

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A
PARTICIPES O ACCIONISTAS

§0.535.719,99

54.985.211,00

inmovilizade intangible . - fondos reembolsables atribuidos a §0.535.719,99 54,985.214,60
participes o accionisias
Inmovilizado material - - Capftal - -
Biengs inmuebles de uso propio - - Participes {239.240.6871,20) {233.187.436,72)
Mokgiliario y enseres - " Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 287560208 2.975.692,05
ACTIVO CORRIENTE 60.634.396,98 55072.513,41 {Acciones propias) - .
Deudores 1.938.550,01 2.795.358,84 Resuitadas de ejercicios antericres 284 848.242 44 284848242 44
Cartera de inversiones financieras $2.183.427,18 51,724,207 55 Otras aportactones de socios - : -

Cartera interior 13.830.059,38 23.622.041,35 Resultado del sjercicio 11.861.456,70 348.713,23
Valeres representativos de deuda - - {Dividendo a cuenta) - -
instrumentos de patrimonio 13.631.800,39 9.170.470,00 | Ajustes por cambios de valor en . .

inmovilizade material de use propio
Instituciones de inversion Cofectiva - 1.937.128,35 | Qtro patrimonio atribuido - .
Depdsitos en EECC - 12.600.000,00
Derivados {1.750,00) 14.443,00 | PASIVO NO GORRIENTE - .
Ctros - . Provisiones a largo plazo - -

Cartera exterior 38.553.367,79 28.095.086,75 Deudas a targo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impueste diferido - -
instrumentos de patrimonio 38.563.367.79 28 095.086,75 .
Instituciones de inversidn Colectiva - - PASIVO GORRIENTE 98.676,99 87.362,41
Depdsitos en EECC - - Provisiones a costo plazo - -
Dearivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros . - Acreedoras 98,676,889 87.302.41
Intereses de la cartera de inversién - 7.079,45 Pasivos financieros - -
inversiones moresas, dudosas o en litigio - - Derivados . “
Pericdificaciones - - Periodificaciones “ N
Tesareria 6.512.419,7% 552.947,02 .
TOTAL ACTIVG 50.634.396,95 55.072.513,41 TOTAL PATRIMGNIO ¥ PASIVD 60.634.396,98 55.072.513,41

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por opeéraciones fargas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Walores cedidos en préstamo por la 11C
Valores aportados come garantia por la IC
Valores recibides en garantia por [a BC
Capital nominal no suscrito nl en circulacion

{SICAV) .
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE QRDEN

7.331.152,79

13.701,25C,00

7.331.152,79

13.761.250,00

53.518.586,36

64.821.692,62

50.869.407 70
2649178 68

£62.830.864,40
1.990.828,22

60.849.739,15

T8.522.942,62

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

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,

def hafance al 31 de diciembre de 2013.
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GLASE 87

BANKINTER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2013 2612 ("

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la BC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (965.493 45) {980.880,66)
Comision de gestion (§74.113,07) (904.165,55)
Comision depositario (81.948,11) {60.842 .54}
ingresofgasto por compensacidn compartimento . -

Otres (9.432,27} {(6.872,57}
Ameortizacién det inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {965.493,45) (980,880,66)
Ingresos financieros 2.324.847.80 2.409.852,89
Gastos financieros {136.849,06} (171.812,60)
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros 5.483.843,73 2.055.016,18

Por cperaciones de ia cartera interior 1.452.404,93 295.704,70

Por operaciones de la cartera exterior 2.280.123.08 2.734.142,06

For operaciones con derivados 1.741.315,72 (974.830,58)

Ctros - -
Diferencias de cambio {34.804,84) (10.2765,43)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 5.280.912,52 (2.953.186,15)

Detericros - -

Resuitados por operaciones de ia cariera interior 2.386.588,55 (2,368.322,54)

Resuitados por operaciones de la cartera exterior 1.890.375,19 (289.257,23)

Resultados por operaciones con derivados 1.002.948,78 (295.608,38)

Otros - -
RESUL.TADO FINANCIERO 12.926.950,15 1.329.583,89
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 11,961.456,70 348.713,23
impuesto sabre beneficios - B
RESULTABO PEL EJERCICIO 11.961.456,70 | 348.713,23

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

{25 Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 87

BANKINTER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION-

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

A) FEstados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuaies terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2013 2012 ("
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 14.961.456,70 | 348.713,23
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos ' 11.961.456,70 | 348.713,23 |

("} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efeclos comparatives.
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CLASE 87
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Bankinter Dividendo Europa, Fondo de inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia del Fondo

Bankinter Dividendo Europa, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 11 de diciembre de
1998 bajo la denominacién de BK Dividendo, Fondo de Inversion Mobiiiaria. Con fecha § de febrerc de 2004 el
Fondo cambid su denominacion por fa de BK Dividendo, Fondo de inversién y, finalmente, con fecha 22 de
marzo de 2010 el Fondo cambié su dencminacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Dacreto
1,082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

Ef Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisidn Nacional det Mercado de Valores
con el ndmero 1.718, en la categoria de armonizados conforme a ia definicion establecida en et articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012. :

E! objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios & invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezea en funcion de los resultados colectivos. Dada Ja actividad a la que se dedica et Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

l.a politica de inversién dei Fonde se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado vy a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, fa direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestion
de Activos, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente ai Grupo
Bankinter.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankinter, S.A. {Grupo Bankinter), entidad depositaria del
Fondo {véase Nota 4).

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contabies del Fondo v se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es ef establecido en fa
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién MNacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuenias anusles y estados de informacion reservada de las instituciones de inversitn colectiva,
gue constituye el desarrcllo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de o previsto en el
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Cédige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimenio y de ia situacion
financiera de! Fondo at 31 de diciembre de 2013 vy de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio términado en esa fecha.

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

b} Principios confables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin 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 y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y potiticas contables, criterios
de vaioracion y estimaciones seguidos por los Administradores de fa sociedad gestora del Fondo para ia
elaboracion de las cuentas anuales. : :

£n las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunas de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos gue figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del vaior razonabie de determinados instrumentes financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de gue eslas estimaciones se han realizado scbre 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 modificarlas {al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerde con ta normativa contable en vigor.

En todo caso, ias inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctGe fanto al alza como a ia baja.

¢) Comparacién de la informacién

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

d) Agrupacién de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2013 no se han produsidc cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en ef gjarcicio 2012,
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CLASE 8.

f) Correccién de errores

£n la elaboracién de las cusntas anuales adjuntas no se ha detectado ningUn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales dei gjercicio 2612.

Normas de registro y valoracion

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

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

i, Clasificacion de los actives financieros

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

. Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a fa vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuéndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrasio, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder -
desarroliar su actividad vy, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras’ se compone, en su ¢asg, de los siguientes epligrafes, desglosados en
cartera interior v 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 representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea &l suieto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuctas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para €l
emisor,

s instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, 1as participaciones en ofras Instituciones
de Inversidn Colactiva.

»  Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que &l Fonde mantiene en ent;dades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivedos: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros vy forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrans y opclones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los preductos estructurados mantenidos por el Fondo.
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« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguiadas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a {os meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de novenia dias desde su vencimiento iotal o parcial,

- Deudorss: recage, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deteriorc de las “Partidas a cobrar’ asi como su reversidn, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
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 razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como jos derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros 2 valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”. :

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gue han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con ias Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depésito. Se clasifican a efectes de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”. :
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de las activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pariidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (que saivo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a
ia operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
det tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativa,
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 coma “Actives financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibies a {a operacion y excluyendo, en su case, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dGltima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de nversionses
financieras - intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacian. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en ia cuenta de perdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii). '

En todo caso, para ia determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de patdmonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de clerre det dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambic madio
ponderado st no existiera precio oficial de clerre, utilizando el mercado mas represaniativo por volumen de
negociacion,

- Vaiores no admitidos atin a cotizacian: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antetiores, teniende en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Vaiores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo v siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el casc de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccidn mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se refiejaran jas nuevas condiciones utilizando come referencia pracios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simitares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisoras o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustanciaimente el misme, modelos de descuento de fiujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de o posible datos cbservables de
mercado {en particular, la situacion de tipos da interés y de riesgo de credito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precic gue iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momenio de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en &l momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumenios da patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tormando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimenio contable ajustado de la entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvatias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsisian en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la invarsion & los tipos de mercade
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
snticipada o de riesgo de crédito de 1a entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo; su
valor razonable es el valor fiquidativo del 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 muitilateral
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacion det dia de referencia, siempre que sea representativo.
Dara las inversiones en IIC de inversién libre, IC de IIC de inversitn libre e IIC extranjeras similares, segun
jos articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentas financieros derivades: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea

_suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoraran mediante la aplicacién de mélodos 0 modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 612010, de 21 de diciembre, de
la Comisien Nacional det Mercado de Valores.

En el saldo defl epigrafe "Otras cuentas de crden — Otros” se recoge, a titulo informativo, el valor nominal de
los tituios de la cartera del Fondo. . :

ji, Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
_valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interes efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valar nominal.

Los pasives financieras clasificados a efectos de valoracion come “Pasivos financieros a valor razonabie con

_cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimenta por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd ef pracio de la transaccion} incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el vaior razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 2.g.1if).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préastamoc y pasivos surgidos por
venta en fime de activos adquiridos temporaimenite o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razenable de los actives a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de fos activos adquiridos bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia, :
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

4, Silos riesgos v 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 —, &l activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion racibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenido menos cualquier pasivo asumido, v el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al active 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 contrates de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u ctros casos analogos —, el active financierc transferido no se
dara de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de ia
transferencia. Por el contrario, se reconccerd contablemente un pasivo financierc asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente & su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos qgue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc caso se darén de baja. E! vaior de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la 1IC" o
“Valores aportados como garantia por la 11", respectivamente, en cuentas de orden dei baiance.

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

De acuerdo con lo anterior, fos actives financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos vy
beneficios que kevan impilcitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan ¢ cuando se adquieren. :

o) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en e caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el ntmero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes eniregados
antes de ia fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en &l epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de vaiores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién 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, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion del vator 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 resuitan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y dei
activo o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

ii. Adguisicion temporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocesién, se regisiran
en el epigrafe “Valores representatives de deuda” de fa cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gue haga referencia.

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opcicnes y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en ios epigrafes
“Comprarmiscs por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

tas primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de ia cartera interior o exterior def activo (o pasivo) def balance, en 1a
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de ja realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos. 1.a
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cariera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del baiance, hasta la fecha de su liquidacion,
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta ‘Detericro y resulftado por enajénaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de Ja cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobra valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del active subyacente adquiride o vendido, quedando exciuidas las operaciones gue se liguidan
por diferencias. '

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivo}

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

Inst.r"umentos de patrimonic propic

Los instrumentas de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido & participes © accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcidn det vator
liquidativo del dia de su soficitud. Dicho valor fiquidativo se caicula de acuerdo con los criterios establecidos
an la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de fa Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y-cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonic atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del haiance.

£| resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en casc de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes” dei balance. Al 31 de diciernbre de
2013 y 2012, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos & participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen ios resuiados
{(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generadc en elercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconccen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
fipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cattera de inversién” del active dei batance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su ©aso, Como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo,

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo coma cansecuencia de la aplicacion a ios inversores, en su €aso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en &l epigrafe “Comisiones de descuenio
por suscripeiones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingrescs que tecibe ef Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la HC” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

ias comisiones de gestién, de deposito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacien”
de la cuenta de perdidas y ganancias, :

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

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

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los aciivos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros’ y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros™, segun corresponda,
de Ia cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.0, 3.bi y 3.i).

iv. Ingrésos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

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

y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuasto
diferido.
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E! impuesto corriente se corresponde con fa cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta fas retenciones y pagos a cuenta.

Et gaste o ingreso por impuesto diferide, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacidon de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendienies de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios postericres por pérdidas fiscales, estos no dan.
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningn caso vy s0lo se reconoceran mediante ia
compensacion del gaste por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales -
que pueden compensarse, en sU €aso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a eures utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de ia transaccion, entendiendo como tipo de cambic de contado ef mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, de! Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen af convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se regisiran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias vy las partidas no. monetarias gue forman parte de la cartera de instrumenios
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 reafiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 vy los articulos 138 y 139 dei Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de fa sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora ¢ en
su nembre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionatmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por fiquidacion & intermediacion, comisiones
retrocedidas con crigen en las instituciohes de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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al grupo de la sociedad gestera del Foﬁdo, el importe de los depositos v adguisiciones temporales de activos
mantenidos con 8! depositario v el importe efective por compras y venias reafizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de {a socledad gestora. ’

Cartera de inversiones financieras

El detaille de |a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considetar, en su ¢aso, el saldo
de los epigrafes "Depdsites en EECC”, “Derivados” e "Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esia nota. '

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2013, ol Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso: :

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros compradoes 7.331.152,7%
Total . 7.331.152.,79

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo '
tenian un vencimiento inferior ai afio.

Asimismo, at 31 de diciembre de 2CG13 la totalided del saldo acreedor que el Fondo tenia registrado en si
epigrafe “Activo carriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior - Derivados” del activo del
nalance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 698 miles de eures (1.323 miles
de euros al 31 de diciembre de 2012) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en ios mismos,

Durante el ejercicio 2013, con el fin de poder conseguir ia recuperacion de las retenciones practicadas al Fondo
sobre los rendimientos (en especial dividendos) en et extranjero, se plantearon por parte de la Sociedad Gestora
rectamaciones judiciales y administrativas en varias jurisdicciones europeas. Para ello, se ha contado con la
colaboranion de un despacho de abogados especializado con implantacién en dichos paises. Comoresuftado de
estas actuaciones, de naturaleza extracrdinaria, se ha conseguido que la Hacienda Piblica de Francia proceda
a la devolucién de retenciones practicadas al Fondo. Estas devoluciones, netas de gastos incurridos para la
recuperacion, ascienden a 458 miles de euros, que han sido registrados en el epigrafe “ingresos financieros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los valores y activos que integren la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankinter, $.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros de! Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que &l Fondo realice en los mercados secundarios cficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades lsgalmente habilitadas para el gjercicio de esta fungion.
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CLASE 87

Gestién del riesgo:

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

« Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica iC, de las mencionadas en el articuio
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IC cuya politica de inversion se base
an la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podra superar el 30% del patrimenio de! Fondo.

« Limite general a ia inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieras emitides por un mismo emisor no podra superar
e 5% dal patrimonic del Fondo. Este iimite quedara ampliado al 10%, siempre gue la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampiiado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a ia del
Reino de Espafia, Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folieto y en toda publicacion de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
sspecificaran los emisores en cuyos valores se fiene intencitn de invertir o se tisne invertido mas del
35% del patiimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta ef 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,
serd nacesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que ia inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fonde. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en cbligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizade por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. Ei total
de las inversiones en este tipo de chligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
&l 80% def patrimenio del Fondo. :

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

s Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar 2l patrimonic neto del Fondo. Por expesicién total al riesgo se entenderd cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se ingluiran lag ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien

incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdn caso pedran superar el 10% del patrimonio del
Fonde.
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La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonic si la contraparte es una entidad de crédito con cierias limitaciones.

Las posicionas frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédite cuyo importe esté garantizado por aclivos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisidn y queden afectados de forma privilegiada al reembolso de! principal e intereses y depodsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posicicnes frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos gue el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio det Fondo.

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

« Limites a la inversion en valores no cotizados:

{os valores susceplibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacidn a su libre
transmision.

Queda prohibida ia inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenacientes
a su grupc o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas dei 2% de su
patrimonic en valores emitidos o avalados par una misma entidad. Igualmente, no padra tener mas del
4% de su patrimonic invertide en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversien, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en acciones y
participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

« Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de fiquidez det 3% de su patrimonic calcutado sobre
gl promedio mensual del Fondo.

» Obligaciones frente a terceros:

Ei Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver dificuitades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo No superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta; a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liguidacion de fa operacién que establezca ef mercade donde se hayan
contratado. :

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

Riesgo de crédito

Ei riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que aiguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigade con los limites
a la invarsién y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesge de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y kmitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian guedar privadas de liquidez. Por ello, |a sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversidn 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 inversién en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatites: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicicnalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de actives o imprevistos de indcle poliico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folieto informative de cada Institucion de Inversion Colectiva, segln lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folieto se indican en el apartado de politica de inversion de las
Instituciones de Inversién Colectiva de forma especifica los limites internos a los gue estan sujetos al sefialarse
jos tipos de activos en los que pueden invertir, asf como los mercadaos, niveles madios de duracién de la cartera
de renta fija, exposicion al resgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, efc., lo cual marca el riesgo
de mercado gue pueden asumir [as Instituciones de inversion Colectiva,

£1 Fondo Reva a cabo una gestion encaminada a la consecucion de un objetivo concreto de rentabilidad no
garantizada (véase Nota 1).

5.  Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros) ' 6.512.419,79
6.512.419,79

Los saldos positivos de las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicic
2013 un tipo de interés anual medio de 1,25 puntos porcentuales, revisabie y liquidable mensuaimente. Hasta el
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17 de enero de 2013, ias cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengade un tipo de
interés anual medio de 2,25 punios porcentuales, revisable y liquidable mensuaimente.

5. _ Participes

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

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el calculo del vaior de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera: :

Euros
31-12-2013 31-12-2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fendo

. S 60.535.719,99 54.985.211,00
al cierre del ejercicio

Valor liguidativo de Ja participacion 1.066,3% 853,06
N° Participaciones 57.088.04 64.456,33
N° Participes 2.839 3,194

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

1. Otros qaétos de explotacion

Segin se indica en {a Nota 1, la direccion y gestién del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha devengado una comision del 1,60% anuai,
calculada sobre el patrimonio diatio medio del Fondo y que se satisface mensualmente. Hasta el 13 de abril de
2012 la comision ha ascendido al 1,46%. Conforme af articulo 14.2 det Reglamento de Instituciones de inversion
Calectiva, a raiz de este cambio, se ofrecid & ios participes del Fondo el derecho de separacion.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comisién del 6,15% anual calculada sobre el
patrimonio diario medic de! Fondo durante los ejercicios 2013 y 2012, que se satisface mensualmente. Hasta &l
13 de abril de 2012 fa comision ha ascendido al 0,038%. Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de
Institucicnes de Inversion Colectiva, a raiz de este cambio, se ofrecid a los participes del Fonde el derecho de
separacion.

Et porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Bankinter, no supera los Kmites méaximos legales establecidos. Adicionaimente, el nivel maximo de
comisiones de gestidn y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
nversidon colactiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

‘Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el
saldo det epigrafe "Acreedoras” de! balance.
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CLASE 82

La Orden EHA/598/2008, de 5 de marzo, que desarrolla ¢! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta ia Ley de instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funcicnes son:

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por fa sociedad gestora para ef calculo del
valor liquidativo de ias participaciones del Fondo.

4. Contrastar con cardcter previo a la remisién a fa Comision Nacional del Mercado de Vaiores, ta exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion piblica periédica del Fendo.

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

6. Custodia de iodos los valores mobiliarios y demés activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente © a través de una entidad participante, conservando en todo caso |a responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcidn. :

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

8. Asegurar que |as suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legistacion vigente.

Incluido en el salde del epigrafe *Otres gastos de explotacién ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2013 se recogen los honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuaies del Fondo, por un
importe de 3 miles de euros (8 miles de euros en el ejercicio 2012 por incluir los honorarios del Fondo
Absorbido).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2042, el Fondo no tenia ningln importe significativo pencdiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumutara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizadc dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

£l Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones sfectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones ylo ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de gjercicios antericres por impoerte de 1.031 y 1.1681 miles de eurcs, respactivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestds del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es de! 1% (Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de marzo).
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CLASE 8.

Cuando se generan resultados positives, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de la
suenta de pérdidas v ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, def efecto
de ta compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resuliados negativos (véase Nota 3-h}.

1 os Administradores de ia sociedad gestora no esperan qus, en case de inspeccion del Fondoe, surjan pasives
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

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

BANKINTER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros
JTFUR |ESO178430E18 | ACCIONES/TELEFONICA, S.A. 2.771.757,00
EUR |ES0113211835 | ACCIONESBBVA 3.239.176,00
EUR |ES0142090317 | ACCIONES|OHL, S.A. 618.345,00
EUR |ESC178165017 | ACCIONES/TECNICAS REUNIDAS SA 2.604.983,39
EUR | ES0I124244E34 | ACCIONESICORPORACION MAPFRE 2.042.128.00
EUR |ES0111845014 | ACCIONES|ABERTIS INFRAESTRUCT 846.260,00
EUR |ES0116920333 | ACCIONES|CATALANA OCCIDENTE | 1.509.160,00
“TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonie 13.631.809,39
EUR | FRO000120578 | ACCIONES|SANOFI-AVENTIS 3.431.840,00
CHF | CHO01213853C | ACCIONESICREDIT SUISSE GROUP 934,742 51
FUR | DEGG07664039 | ACCIONESVOLKSWAGEN AG 1.122.825,00
EUR | DE0008404005 | ACCIONES|ALLIANZ 2.998.050,00
EUR | FRO000120271 | ACCIONES|TOTAL, 8.A 2.360.090,00 |-
GBP {GBOG07980391 | ACCIONESBP PLC 879.575.40
SEK | SEGG00108656 | ACCIONES|ERICSSON 1.860.498,19
GBPp | GBOOG7188757 | ACCIONESRIO TINTO PLC 1.843.404,76
CHF |CHO038863350 | ACCIONESINESTLE SA 1.572.145,60
EUR | NLOO00235190 | ACCIONES[EADS 1.339.440,00
FUR | NL0O906294290 | ACCIONES|ZIGGO NV 830.000,00
EUR | FRO000051732 | ACCIONES|ATOS ORIGIN 2.835.549.00
EUR | NLO0O9739416  ACCIONESPOSTNL NV 1.172.283,70
FUR | FRO000125338 | ACCIONESICAP GEMINI 3.340.840,00
FUR | GBO0S9822006 | ACCIONESDIALOG SEMICONDUCTOR | 238.136,69
GBP |GBOGB282YMII | ACCIONESITELECITY GROUP PLC 2.615.026,94
EUR | DEGGCG3304002 | ACCIONESISOFTWARE AG 1.968.500,00
EUR |BE0974268972 | ACCIONES/BPOST SA. 2.699.900,00
EUR |AT0000938204 | ACCIONESMAYR-MALNHOF KARTON|  630.270,00 |
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR {lEOOBOIODT83 | ACCIONES!IC&C GROUP PLC 1.211.250,00
EUR [IT0003977540 | ACCIONES|ANSALDO SP SPA 2.669.000,00
TOTAL Cartera exterior- Instrunientos de patrimonio 38.553.367,79
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CLASE 87

Bankinter Dividendo Europa, Fondo de Inversion

informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evolucién de los negocios {mercados), situacién del Fondo y evolucion
previsible ‘

E! afic 2013 ha traido una gran revalorizacién de ias principales bolsas del mundo, con ia espafiola entre las
mas alcistas.

Alo largo del 2° semestre los datos de actividad en Europa han ido consolidande la recuperacién medesta. En el
tercer trimestre fa economia espafiola crecié {por primera vez en nueve trimestres) a una tasa del 0,1%, aun
muy modesta, pere marcando un cambio de tendencia alentador tras los fuertes recortes de actividad y empleo
registrados en los dos ultimos afios.

La econormia de la zona suro en su conjunto crecié un 0,1% en términos reales en el tercer trimastre, con una
desaceleracion respecto al segundo, con Alemania liderando la recuperacion, mientras que las economias de
Francia e lialia han tenido una evolucion mas débil. :

Por su parte, la sconomia americana ha seguide ganando velocidad en su crecimiente a lo largo del aflo y eso a
pesar de los recortes automaticos de gasto aplicados a principios de afio y el clerre parcial del gobierno
americanc en las primeras semanas del pasado octubre. El crecimiento del cuarto trimestre del afo se espera
que supere el 3% en tasa anualizada y el nivel de desempleo ha caido por debajo del 7%. Esto ha llevado a la
Reserva Federal a empezar la reduccion de compras de bonos en los mercados en ¢l mes de diciembre y se
sspera que siga reduciendo estas compras en fos proximos meses, para acabar compietamente hacia el otofio.

Caon estos factores, las bolsas de los paises desarrollados han registrado una evolucion 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 ibex 35 y 19,1% en el Nikkei japonés. Por sectores, en Europa los movimientos mas
destacados al alza han sido fabricantes de coches {+30,1%), telecomunicaciones (+26,1%) y Bancos (+21,0%).
Por el contrario, los sectores de alimentacion y bebidas (+4,7%), producios del hogar (+6,5%) y farmacéuticos
{+7,3%) han tenido un comportamiento mucho mas moderado, aungue todos los sectores registran retormnos
positivos en el semestre.

Por lo que se refiere a los bonos, destaca la positiva evolucion de la deuda espafiola, con el beno a 10 afios a
© una TiR de 4,15% a cierre de diciembre (frente a 4,77% a finales de junio} y una rentabilidad acumulada en el
afio de mas del 10%. Mientras, el bono aleman a 10 afos cerrd el afic con una TIR de 1,93% (vs 1,73% en
junio) y el bonos americano a 10 afios cerrd a 3,03% frente al 2,49% de junio. Este ultimo movimiento arrastré a
ia baja tanto a los mercados de renta fija de los paises emergentes como a muchas de sus divisas.

£} entorho econamico mundial sigue consolidade progresivamente su mejora. En 2014 todas lag principales
regiones del mundo registraran crecimiento sincronizado por primera vez desde la crisis, una vez que en Europa
parece consolidarse una timida recuperacion, tanto por una aceieracion en Alemania como por una mejora en la
periferia del euro.
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Durante el primer semestre del afio los mercados estaran pendientes def ritmo de reduccion de los estimulos
monatarios en Estados Unidos. Estos vendréan ligados a una mejora en la actividad interna def pais y su refigjo
en la creacién de empleo, que parece ser ahora la variaple determinante para la velocidad de este ajuste
monetaric.

Por ef lado suropes, estaremos pendientes de fa consolidacion de la mejora del crecimiento y del impacto que
esto tenga en los beneficios empresariales y en la creacién de empleo. La consolidacian fiscal y la velocidad de
tas reformas parscen haber quedado lemporalmente en segunde plano. Asi mismo, serad retevante ver ios
efectos da las reformas econdmicas emprendidas en Japén, que tras un inicio bastante vigoroso parecen
haberse ralentizado en los Gltimos meses.

Mantenemos una visién mas positiva hacia la renta variable que la renta fiia en general, dada fa dificultad de
encontrar valoraciones atractivas en esta dltima clase de activos.

En términos de valoracién, las bolsas europeas ofrecen unos niveles de precios mds atractivos que la renta
variabie de Estados Unidos. Sin embargo, las fuertes revalorizaciones registradas en 2013 en todos [os
mercados de accicnes obligan a ser mas selectives en el proceso de la construccion de las carteras, centrando
la seleccién de sectores y valores en aguellos nombres gue ofrezcan mayor potencial de crecimiento por su
exposicion al cicie, por su apalancamiente operativo o por los procesos de reestructuracion que, en su caso,
puedan estar llevando a cabo.

La bolsa americana seguramente ofrece un potencial de revalorizacion mas limitado en 2014, tras cinco afios
consecutivos de subidas y con los indices principales en maximos histéricos. Sin embargo, con la economia
acelerdandose durante 2014, los beneficios empresariales seguramente seguirdn dando soporte a sus bolsas.

En Japén el potencial alcista, de momento parece circunscrito a la devaluacion del yen y su impacto sobre los
sectores exportadores de su economia. En los belsas de los paises emergentes, tras su pobre evolucidn durante
los Gltimos afios, empieza a haber valoraciones afractivas. Sin embargo, los problemas economicos de varics de
ellos hacen gue mantengamos todavia prudencia sobre una gran exposicién estos mercados. Dada su actividad,
ef uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) estd- destinado a la
consecucién de su objeto social, aiustande sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerde a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores).

Uso de instrumentos financieros por el Foendo

Nada su actividad, el uso de instrumentos financieras por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez v riesgo de fiujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) as{ come a la politica de inversidn establecida en su Folieto,

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada gue resefiar distinto de io comentado en la Memoria.
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investigacion y desarrollo

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

Adquisicidon de acciones propias

No aplicable.



La Directora de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, 8.A., S.G.11.C., Dofia Rosa Maria Martin
Finez, por los poderes otorgados por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A.,
$.G.1.1.C. celebrado el 24 de febrero de 2005, procede a firmar el presenie documento, que se compone
de 27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 018884896 a
0L8884022, ambas inclusive, comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganacias,
estado total de cambios en el patrimenio neto e informe de gestion de Bankinter Dividendo Europa, Fondo
de Inversion, correspondientes al ejercicio cerrado ef 31 de diciembre de 2013, que han side formulados
por ef Consejo de Administracion de Bankinter Gestién de Activos, S.A., 8.G.11.C. en su reunion de fecha
18 de febrero de 2014,

Fdo.: Rosal ':’I Martin Finez
Directora de Administracién



