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Garantizado, Fondo de Inversién
(anteriormente denominado Fondo
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correspondientes al gjercicio anual terminado et 31
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Auditoria



INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Belsa LFuropea 2018 Garastizado, Fondo de Inversién -anteriormenie
denominado Fondo Bankinter Renta Fija 8 Garantizado, Fondo de Inversion- {en adelante, el Fondo),
por encargo del Consejo de Administracion de Bankinter Gestéon de Activos, S.A.. Sociedad Gestora de
Instituctones de Inversion Colectiva (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, gue comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013,
fa cuenta de pérdidas v ganancias. ¢l estado de cambios en ¢l patrimonio neio y la memoria
correspondientes al efercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales det Fondo, de acuerdo con el marco
normative de nformacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los principios v criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
@s expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerde con Ia normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante ia realizacion de prucbas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados v las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinion. las cuentas anuales del gjercicio 2013 adjuntas expresan, en todos [os aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio v de la situacién financiera del Fondoe 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 y, en particular, con los principios v criterios contables contenidos en ¢l mismo,

Bl mforme de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, fa evolucion de sus negocios v
sobre ofros asunfos ¥ no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el eitado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del gjercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se fimita a la veritficacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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BANKINTER BOLSA EURGCPEA 2018 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Fondo Bankinter Renta Fija 8 Garantizado, Fondo de inversién)

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)

ACTIVO

31-12-2013

31-12-2012 (%

FATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2013

31.12:2012 ¢

ACTIVO NQ CORRIENTE
inmovitizado intangible

inmovilizado materiat
Bignes mmusbies de use propic
Mobilane y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financigras
Cartera interior
Valores represeniatives de deuda
instrumentos de patrimonio

mstituciones de inversidn Coleciiva
Depositos en EECC
Derivados
Otros
Carters exterior
Valores representatives de deuda
nsirumentos de palnmonio
nstiruciones de Inversion Colectiva
Depdsitas en EECC
Derivados
Ctres
intereses de fa carters de inversion
inversiones morosas, dudosas o en litigio
Perigdificaciones
Tescreria

£5.668.584 78

45.870483,37

18,457 81

5.784.80

4898203568

44,266 732,390

47.855.6541,13

43,238,907 10

452554113

2.852.000.00

43023890710

730.620.00

o

3CEI000

85 874,56

1.6658.081,26

1.627.825,20

1.594.935,27

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondes  reembolsables
participes ¢ accionistas
Capital
Parficipes
Prima de emisien
Reservas
{ACCIONES Propias)
Resultados de gjercicios anienores
Ofras aportaciones de socics
Resuitado def epproicio
{Dividendo a cuenta)
Ajustes por camblos de  valor en
inmoviiizado material de usc propio
Ctro patrimonic stribuido

atribyidos 8

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas 3 largo plaze
Pasivos por impuasto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisionas a corty plaze
Deudas a corto plazo
Acrgedores
Pasivos financleros
Oerivados
Periodificaciones

50.698.965058

45,818,132,88

50.618.955,05

45,818 132,86

43011 557,08

203452 41

+.A04 245 .56

43 85912 57
20315241

165585808
48.628.71 52,330 81
45.628.71 52.230,81

TOTAL ACTIVO

50668 584 78

45.870.463,37

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

50 668.584.76

48.870.463,37

CLUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISG

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisss por  operaciones cortas de
denvados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Waiores cedidos en préstamo por |2 10
Valores gporiados coma garantia por ia #Ho
Watores recibides en garantfa por la 80
Capital nominai no suscrito my en ciradasidn
(SICAY)
Ferdidas soaies & COMpansar
Qtres
TOTAL CUENTAS DE GRDEN

49.900 086 00

48.800.000.0C

43.000.060,00 ¢

43 D00 B00.00

43.850,000,00

43 850,000 00

$2.800.066,00

43 850 000,00

Las Notas 1 a 8 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integranie

{") Se presenta, unica v exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diclembre de 2013.
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BANKINTER BOLSA EUROPEA 2018 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Fondo Bankinter Renta Fija 8 Garantizado, Fondo de Inversién}

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

(Euros)
2013 ez

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la iIC

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {363.690,59) {392.842.01)
Comision de gestion {313.232.68) {341.122.78)
Comision depositarc {43,828 60) {45488 29)
Ingreso/gasto por compensacicn compartimento - -

Otros 6.631.01) 16219 84}
Amartizacion det inmovilizado material . -
Excesos de provisiones - -
[reterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADS DE EXPLOTACION {363.5490,54) {392.842.01)
Ingresos financieros 1.463.210,12 172774187
Gastos financieros {0,08) (86,38}
Variacion del valor razonable en instrurnentos financieros 170.866,28 321.687,99

Por operaciones de ia cartera inferior 29 688 66 322 554 86

Por pperaciones de ia cartera exierior 8.957 59 (BB6.87)

Por operaciones con derivados 134 220 00 -

Oros -

Diferencias de cambic - -

Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 148.044,16 16.133.7¢
Uetetioros - .
Resulados por operaciones de la cartera intenor {522 87331y 16.133.78
Resuliados por operaciones de |z cartera extenor - -
Resultados por operaciones con defivados 570817 .47
Olros - -

RESULTADO FINANCIERC 1.784.920,45 2.065.426,54

RESULTADO ANTES DE IMPUESTGCS 1,418,429 86 1.672.584,93

Impuasto sobre beneficios {14.184,30) {16.725,85)

RESULTADO DEL EJERCICIC 1.404.245,86 1.655.858,08

{7y Se presenta, Onica y exclusivamenie, a efectos comparatives.

Las Notas 1 2 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado et 31 de diclembre de 2013,
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BANKINTER BOLSA EUROPEA 2018 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Fondo Bankinter Renta Fija 8 Garantizado, Fondo de Inversionj-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de
diciembre de 2613 y 2012

Ay Estades de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los gjercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012

Eurns
2043 2042
Resultade de la cuenda de pérdidas y ganancias 1.404.245,56 1 1.655.859,08
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimenio atribuido a participes ¢ accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Totai de ingresos y gastos reconocidos 140424558 | 1.655.859,08

{" Se presenta, Unica v exclusivamente, a efecios comparativos.
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Bankinter Bolsa Europea 2018 Garantizado, Fondo de Inversion
{anteriormente denominado Fondo Bankinter Renta Fija 8 Garantizado, Fondo
de Inversion)

Memoria

corraspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefa del Fondo

Bankinter Bolsa Europea 2018 Garantizado, Fondo de Inversidn {en adelante, el Fondo) se constituyd el 27 de
agosto de 2008 bajo la denominacién de Fondo Bankinter Inflacién Naciona! Garantizado, Fondo de Inversion.
Con fecha 10 de diciembre de 2010 el Fonde cambid su denominacion por la de Fondo Bankinter Renta Fija 8
Garantizado, Fondo de lnversion y, finalmente, con fecha 31 de octubre de 2013 el Fondo cambid su
denominacion por ta actual. El Fondo se encuentra suieto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversidn Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decrete 1.082/2012. de 13 de jidio, por el que
se reglamenta dicha ley v en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.063, en la categorla de no armonizados conforme a la definicidn establecida en el articulo 13
del Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectivos. Dada la actividad a Iz que se dedica ef Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, achivos, provisiones ¢ contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, i3 sifuacion financiera y los resultados det mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecio & la
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuenira registrado v a disposicion
del publico en el registro correspondiente de ta Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 31 de ociubre de 2013, el Fondo ha modificade ia orientacin de la inversion de su cartera, pasando a
ser un Fondo garantizado de rendimiento fijo 2 ser un garantizado de rendimiento variable.

Segun se indica en {a Nota 7, la direccién v administracion del Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestion
de Actives, S A, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, entidad perteneciente al Grupo
Bankinter.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankinter, SA. {Grupe Bankinler), entidad depaositaria det
Fondo {véase Noia 4).

Con fecha 17 de octubre de 2013, vencid la garantia interna en virtud de la cual Bankinter, S.A. garantizaba &
Fondo el abone de la cantidad que, en su casc, hublese sido necesaria para gue & valor liguidativo de ia
participacidn el dia 17 de octubre de 2013 fuese igual al 108 % del valor iquidative de la participacion el dia 11
de diciembre de 2010, lo que suponia una TAE del 2 75% para paricipaciones suscritas el 17 de diciembre de
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2010 y mantenidas hasta el vencimiento, Como consecuencia de que la rentabilidad garantizads fue alcanzada
el & de octubre de 2013, no fue necesaria ta ejecucion de la mencionada garantia.

Con fecha 31 de octubre de 2013, Bankinter, S.A. ha constituido una nueva garantia, en este caso interna a
favor del Fondo, cuyo objefo consiste en garantizar al 18 de junic de 2018 el 100% del vaior liquidativo de la
participacion del 18 de diciembre de 2013, incrementade, en su caso, por el 60% de ia revalorizacion punio a
punto del indice Eurostoxx 50 PRICE. Para calcular el valor inicial del indice se tomard el precio oficial de cierre
del 18 de diciembre de 2013. Para calcular el valor final del indice se tomara el precio de clerre del 7 de junio de
2018, Como consecuencia de la mencionada nueva garantia se ha ofrecido & los participes el preceptive
derecho de separacion conforme al articulo 14 .2 del Reglamento de Instituciones de inversidn Colectiva,

En el caso de que se produzcan suscripciones fuera delf pericdo inicial de suscripcidn v reembolses antes del
vencimiento de la garantia, la sociedad gestora del Fondo cobrara al participe los porcentajes de comisidon de
suscripcidn y de reembolso definidos en ef Folleto informative del Fondo.

Con fecha 8 de mayo de 2013 Iz sociedad gesiora del Fondo ha comunicado mediante el correspondiente heche
refevante a la Comision Nacional del Mercado de Valores la bajada del rating otorgado por las agencias de
calificacion  crediticia a la entidad garante. Adicionalments, ha desglosado esta informacion en la
correspondiente informacion periddica gue se envia a los participes asi como en su pagina web,

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdoe con
el marco normativo de informacién financiera que resulia de aplicacion al Fondo, que es el establecido en ia
Circutar 3/2008, de 11 de septiembre, de ls Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instifuciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacidn, para las instiluciones de inversion colectiva, de o previsto en el
Codige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que e resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio v de 1a situacion
financiera del Fondo &l 31 de diciembre de 2013 v de los resultados de sus operaciones dgue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha,

[.as cuentas anuates del Fondo, gue han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encueniran pendientas de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b} Principios contables

En ia preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en fa Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecio significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

Los resultados vy la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios v politicas contables, criterios
de valoracion v esfimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para Ia
elaboracion de las cuentas anuaies.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizade ocasionaimenie estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gasios y
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compromisos que figuran registrados en ellas, Basicamente, estas estimaciones se refleren, en su caso, g la
evaluacidn del valor razonable de determinadas instrumentos financiercs 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 def ejercicio 2013, es posible que acontecimientes que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas {(al alza o 2 la Daja) en los préximes ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

E£n todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a ias
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 43, o gue pueds
provocar que el valor liguidativo de la participacion fluciie tanto al alza como & ia baja.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenia unica vy
exclusivamente, a efecios comparatives, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2613,

Agrupacisn de partidas

Determinadas partidas det balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, st blen, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondienies notas de la memoria,

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2012

Caorreccitn de efrores

En lz elaboracion de las cuentas anuales adiunias no se ha detectado ningun error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014,

Normas de registro v valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los eiercicios 2013 vy 2012 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

aj

Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i Clasificacién de fos activos financieros

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

- Tesorerig: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsiios 3 la visla destinados a dar
cumpliriento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositaric, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en case contrario, la enfidad de crédito designada en el folieto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder



fM
L
-

3
€yt
o

gw-w»k

desarroltar 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 caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior, La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracidn
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”

«  Valores representativos de deuda: obligaciones y demds valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistenie en un interés, implicite o explictto,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiers
que sea el sujeto emisor,

. instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emilidos por otras enfidades, tales como
acclones y cuotas paricipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor,

« Instituciones de nversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en olras Instituciones
de Inversidn Colectiva.

= Depdsitos en entidades de crédito (EECC) depdsitos que el Fondo mantiens en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

«  Derivades: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de fuluros y forwards, el valor
razonabie de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valer razonable de los
contratos de permida financiera que el Fondo tiene contratados, ast como los derivades impliciios
incorporades, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por el Fondo.

= Otros recoge. en sy caso, las acciones y parlicipaciones de las enfidades de capital-riesgoe
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi comg impores 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 aciivos
de la cartera de inversiones financieras.

«  inversiones morosas, dudosas o en litigion incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
chasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Deudores. recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y e! total de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. .2 totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion come "Partidas a cobrar™
Las pérdidas por deteriore de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, € reconocen, en su caso,
como urnt gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Ay
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il. Clasificacidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a sfectos de presentacidn v valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraldas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “[Débitos y partidas a pagar’.

- Dervados: incluys, entre otros, el valor razonable de los contraios de futuros y forwards, el valor
razonabie de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonabie de los
contratos de permuia financiera que el Fondo tene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su wvaloracién como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su ¢aso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificadoes a
efectos de su valoracion como "Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en perdidas v
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, €n su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes. inciuidas las cuentas con las Administraciones Publicas y tos importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depdsite. Se clasifican a efectos de valoracidn como "Deébitos vy partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activas y pasivas financieros

. Reconocimiento y valoracion de log actives financieros

Los activos financieres clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”. se valoran inicigimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precic de la transaccidn), integrando los costes de fransaccion directamente alribuibles a
la operacidn, Posteriormente, los actives se valoran por su coste amortizade, contabifizandose los intereses
devengados en € epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas v ganancias mediante el método
del tino de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significative,
aquellas paridas cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran g su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion comoe “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y exciuyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la gltima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iil}.

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gque resulta de aplicar ef
cambio oficial de cierre del dia de referancia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambie medio
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ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambics que resulian de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anieriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se oblenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precic de cotizacion, el vator razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este casoc, se reflefaran las nuevas condiciones utiizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de fesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran téenicas de valoracidn (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos que sea sustancizimente el mismo, modeios de descuento de flujos y valoracidn de opciones,
en su caso} gue sean de general aceptacién y que utilicen en {a medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la sifuacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonabie es el precio gue iguala el rendimiento
interno de ta inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima ¢ margen determinada en el momento de la adguisicidn de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en &l importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
stdo identificadas vy calculadas en e momento de la adguisicidn, v gue subsisian en el momento de g
vaioracion.

- Depositos en entidades de crédiio v adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intermo de g inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada ¢ de resgo de crédite de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva vy entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor Hquidativo del dig de referencia. De no existir, se utilizarad el ultimo valor hiquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado ¢ sistema multilateral
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representative,
Para las inversiones en HC de inversion libre, HIC de HC de inversidn libre e HC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utitizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociades en mercados regulados, su valor razonable es ef
que resyita de aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de que el mercado ne sea
suficientemente liquido ¢ se irate de instrumenios derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilateraies de negodiacidn, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracidn adecuados y recenacidos conforme a lo estipulade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre. de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a tHuls informativo, el valor nominal de
tos titulos de la cartera del Fondo,
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if. Reconocimiento y valoracion de Jos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Déblios v parlidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serg el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribulbles a 3 operacidn. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amorizado, contabilizédndose 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 significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Pasivos financieros a valor razonabile con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su "valor razonable” (gue salvo evidencia en
contrario sera e precio de la transaccion) incluyendo los costes de {ransaccidn directamente atribuibles a la
operacitén. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir jos costes de
transaccién en que se pudiera incurrit en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en ta cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.4i).

En particutar, en el caso de |a financiacion por venta de valores recibidos en préstamo vy pasivos surgidos por
venta en firme de activos adaquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

£} tratamiento contable de las transferencias de activos financiercs esta condicionado por ia forma en que se
fraspasan a tercercs los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuestc habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable enla
fecha de la recompra —, el activo financlerg transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atrfbuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenido menos cualguier pasivo asumido, y et valor en libros del active financiero, determinara ast
ia ganancia o pérdida surgida af dar de baja dicho active.

Se dardn de baja los actives en los gue concurra un deferioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialimenie los riesgos y beneficios asociados al active financlero transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacidn de
devolver ios mismos o similares activos u otros casos andlegos -, el activo financiero transferido no se
dard de baia del balance vy se continuard valordndolo con los mismos criterios utiizados antes de la
transferencia. Por el condrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacidn recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado,

Tampoce se daran de baja los sctives financieros cedidos en e marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar fos
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su £aso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la 1T o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.
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3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmenta tos riesgos vy beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baia del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han fransferido sustancialmente a terceros los riesgos v
beneficios que Hevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido tas obligaciones que generan o cuando se adguieren,

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contadc

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabllizan el dia de
cantratacton, mieniras que las operaciones de valores representatives de deuda y operacicnes del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” inferior 0 exterior, segdn corresponda, defl activo del balance, segun su naturaieza vy
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de g cartera interior (o exterior)' de [a cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacidn de la operacién, aunque se desconczca e numers de participaciones o
acciones g asignar. La operacidn no se valorard hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en &l epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compravenias de valores a plaze se regisiran en e momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromiscs por operaciones cortas de derivades” de {as cuentas de
orden. segin su naturaleza v por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumenios financigros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade o no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe "Derivados” de ia carlera interior o exierior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su Hquidacion.

iif. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adguisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en ¢l epigrafe "Valores representiativos de deuda’ de lz carlera 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 adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el eplgrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de [z cartera interior (o exterior”.
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iv. Confratos de futuros, opciones y wamants y olros dervados

Cuandc existen operaciones de contratos de fuluros, opciones y/o warranis se registran en el momento de
su contratacién y hasta e momento del clerre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturateza v por el importe nominal comprometido.

l.as primas pagadas {(cobradas) para el elercicio de ias opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del active (0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En et 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 [os mismos.

En los epigrafes “Deterioto y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades’ o “Varlacion def valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones
con derivados”, dependiendo de ia realizacion o no de lg liquidacidn de la operacidn, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe "Derivados” de ia cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, det balance, hasta la fecha de su liquidacién,

£n aguellos casos en que el contrato de fuluros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en ta cuenta “Deterioro v resulftado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

En ef caso de operaciones sobre valores, si fa opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquinido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se fiquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el vator razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la HC” de tas cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aporados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se regisira en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No inciuye los inlereses devengados de carfera, gue se recogen en
el epigrafe "Carlera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversidn” del balance.

Instrumentos de patrimonic propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las paricipaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribulde a participes o accionisias ~ Fondos
reemboisables atribuidos a participes o accionisias - Participes” del balance,
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Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn vy reembolsc, en funcidn del valor
Hquidativo del dia de su solictud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en fa Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de ia Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

El resuitado det ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida. v aue no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa at saldo del epigrafe “Patrimonio atribuide a participes ¢ accionistas -~
Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” det balance. Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, en ef epigrafe “Pafrimonio atribuido a participes o accionistas - Fendos reembolsables
atribuidos a patticipes o accionisias — Resuitados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positives o negatives) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en gjercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por inlereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al moments de la adguisicion se
reconocen, en su caso. contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion det método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en et momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se regfstra en el epigrafe
“ingresos financleros” de la cuenta de peérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, &n U Caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas v ganancias, en ¢ momento en que nace el derecho a
percibirtos por el Fondo,

if. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su case,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente
soporiadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la IC" de iz cuenta de pérdidas y ganancias,

Las comisiones de gestién, de depdsitc asi como otros gasios de gestidn necesarios para el

desenvalvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en e epigrafe "Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los costes directamente atribuibles a2 la operativa con derivados, lales como corretajes y comisiones
pagadas a infermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

i, Varacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones de!l valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizade o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro v resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.biiy 3.}

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerde 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 constituide por el gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
guidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y et derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta {as retenciones v pagos a cuenta.

Ef gasto o ingresc por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconacimiento v la
cancelacion de ios pasivos v actives por impuesto diferide, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable vy fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impueste diferido, mientras gue las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimenie,
dan lugar a2 activos por impuests diferido,

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuestco diferido en ningun caso y solo se reconoceran mediante fa
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden COMpensarse, en su CHESO, $& registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo,

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferaentes af eure se consideran denominados en "moneda exiraniera’.
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Cuando existen transaccionss dencminadas en moneda extraniera se convierten a euros ultilizando los tipos
de cambio de contado de [a fecha de la transaccidn, entendiendo como lipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjers a la
moneda funcicnal se registran, en el caso de partidas monetarias que son {esoreria, débitos vy creditos, por
su impotte neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarfas y las parlidas no moretarias que forman parie de la carera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ta valoracion {véase Nota 3.g.il).

[ Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vincutadas de ias previstas en el arliculo 67
de la Ley 358/2003 vy los articulos 138 y 139 det Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la socledad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en |z
ejecucion de las distintas funciones dentro de fa sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aqueilas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un confiicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimienic interno formal para cerciorarse de gue 1as operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo v a preclos o en condiciones iguales 0 mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en ia
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen. en su caso, informacién sobre las operaciones
vincyladas realizadas, fundamentalmente, comisiones por lguidacidén e intermediacidén, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de ta sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos v adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o esegurados por et Grupo de 1a sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

E| detalle de la cartera de inversiones financleras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivades” e “intereses de la carlera de inversidn” se inciuye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 &f desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Comprendido entre 4 v 8 afies 450623 54113
45.023.541,13

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuenias de
COMPromiss:
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call™ (1) 46 .960.000,00
Total 49.900.000,00

{*y £t Fondo realiza una gestién encaminada a la consecucién de un obietivo
concreto de rentabilidad que ha sido garantizado al propio Fondo por un tercero
(véase Nota 1}, por tanio, no le son de aplicacidn los limites generales a la
inversion en instrumentos derivados establecidos en la normativa aplicable a
fondos de inversidn.

Al 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantiene posiciones en productos derivados no negociados en mercados
organizados con Banco Bibao Vizcaya Argentaria, S.A. y Commerzbank AG, enfidades que estdn sujetas 2
supervision prudencial y dedicadas de forma habitual v profesional a [a realizacidn de operacicnes de este tipo,
por importes nominates comprometides de 40.000 v 9.900 miles de euros, respectivamente, y con vencirmiento
18 de junic de 2018, gue tlenen come propésio asegurar el cumplimiento de los obietivos de rentabilidad
garantizaca descriles en la Noig 1. Al 31 de diciembre de 2013 las primas correspondientes a las posiciones
emitidas por las mencionadas entidades ascienden g 2.832 y 730 miles de eurcs, respeclivamente.

Adicionalmente, existe la posibilidad de gue Bankinter Gestién de Actives, S A., Sociedad Gestora de
Instiiuciones de Inversion Colectiva mantenga suscrito un acuerds de colateral a favor del Fondo con Banco
Bibao Vizocaya Argentaria, 8 A Al 31 de diclembre de 2013, dada |a reciente constitucion de la garantia, la
sociedad gesiora aon no ha hecho efective este acuerdo de colateral, estando previsto que lo haga antes de
finalizar el mes de febrero de 2014,

L.os velores y activos que integran la cartera del Fondo gue son susceptibles de estar depositados, o estan en
Bankinter, 3.A. 0 en ramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y deméas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constifuirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones gue el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, vy
deben estar baio la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

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

+  Limites a la inversidn en oiras instituciones de lnversion Colectiva:

La inversién en acciones o pariicipaciones emitidas por una Unica 1C, de las mencionadas en el articulo
48 1.c) y 4}, no podra superar el 20% del patrimonio, salve en las HC cuya politica de inversidn se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
det Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% det patrimonio del Fondo,
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Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo, Este #mite quedara ampliado al 10%, siempre gue la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimenio del Fondo. No obstante, el Fondo
puede invertir ia totalidad de su pafrimonio cuando se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un kstado miembro de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organistmo internacional del que Espafiz sea miembro o por cualquier otro Estade que presente una
calificacion de solvencia oforgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esié garantizado por activos
que cubran suficientemente los compromisos de la emisidon vy gque gqueden afectados de forma
privilegiada al reembolso dei principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del
emisor. £l total de las inversiones en este tipo de obligaciones en ias que se supere &l limite dei 5% no
podra superar ef 80% det patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades perterrecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nico
EMmisor.

Limites a la nversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguirides no podran presentar ninguna limitacidn a su libre
fransmision.

Queda prohibida la inversion det Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades perienecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimsmo, no podrd tener invertide mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podrd tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes a un mismo
qrupo.

Se autoriza lg inversidn, con un imite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

« Acciones y pariicipaciones de lIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2008/85/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

«  Acciones y participaciones de lIC de inversidn kbre y de IC de HC de inversién iibre
espafiolas.

« Accionss y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
Coeficiente de liguidez:

El Fondo deberd mantener un cosficiente minimo de liquidez del 3% de su palrimonio calculado sobre
el promedio mensuat del Fondo.

Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasia el Emite conjunto del 10% de su patrimonio para rescliver dificultades
fransitorias de tesoraria, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, o por adguisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidn Nacional del Mercadoe
de Valores No se tendran en cuenta, 2 estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
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financieros en ef perfodo de Hquidacidn de ia operacion gue establezca ef mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los gque se expone et Fondo que, en todo
caso, son objelo de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que aiguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo, Dicho resgo se veria mitigado con fos limites
a la inversion y conceniracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liguidez

En ef caso de gue el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion ¢ en mercados con una reducida
dimensian y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, ias inversiones podrian guedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
dei Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimienio de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercade representa la pérdida en las posiciones de las Instifuciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significatives
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: ta inversion en activos de renta fija conlieva un riesge de tpo de inferés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corfo plazo v elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: a inversion en activos denominados en divisas distintas dei euro contfeva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: Ia inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
gue [a rentabilidad del Fondo se vea afectada por fg volatilidad de los mercados en los gue invierte,
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacidn de activos o imprevisios de Indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voléties.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversién Colectiva se encuentran
descritos en el Folieto informativo de cada Institucidn de inversién Colectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en e! apartade de politica de inversion de las
instituciones de inversién Colectiva de forma especifica los limites internos a los gue estan sujetos al sefialarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asi comoe los mercados, niveles medics de duracién de fa cartera
de renta fija, exposicidn al riesgo divisa de las Instituciones de Inversién Colectiva, ete, o cual marca el riesgo
de mercado gue pueden asumir las instiiuciones de Inversion Colectiva,

El Fondo puede superar los limites generales a la utilizacion de instrumentos financieros derivados por riesgo de
mercado v por riesgo de contraparte esiablecidos en la normativa vigente, va que lleva a cabo una gestion
encaminada a la consecucion de un objetivo concreto de rentabilidad garantizada. Para mitigarios, la opcidn
“call” (OTC) se ha contratads con una entidad financiera domiciliada en Estados miembros de la OCDE sujeta &
supervision prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacion de este tipo de operaciones y
con solvencia suficienfe. Adicionalmente, la scciedad gestora del Fondo mantiene suscrilos acuerdos de
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cotateral "Collgterat Credit Agreement”) & favor del Fondo, en virtud de los cuales se garantizan las primas (en
caso de ser gjercitados en base al valor de las mismas) correspondientes a las opciones “call” (O7C) descritas
anteriormente, eliminando significalivamente el riesgo de crédito de la contraparte.

5. Tesoreria
Al 31 de diclembre de 2013, ia composicidn del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:
Luros
%Cueiztas en el depositario:
:Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 1.668.091.26
: 1.668.091,26
Los saldos positivos de las cuentas corrientes en euros mandenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio
2013 un tipo de interés anual medio de 1,25 puntos porcentuales, revisable y liquidable mensualmente. MHasis e
17 de enero de 2013, ias cuentas correntes en eurss mantenidas por el Fonde han devengado un tipo de
interés anual medio de 2.25 puntos porcentuales, revisable y liguidable mensualmente.
§. Participes
Al 31 de diciembre de 2013 v 2012, el patrimonio det Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio,
Al 31 de diclembre de 2013 v 2012, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:
Furos
31122013 31-12.2012
3 ¢ H Ty o 3 % i E T Seel ot ol i §
latrmmmo df‘ribt?ﬂ'jﬂ a participes o accionistas del Fondo 50.618.955,05 45.818.132.86
al cierre del ejercicio
Valor liguidativo de la participacion 66,92 64,97
N® Participaciones 75644819 T05.256.25
N* Participes 11501 979
Conforme a la normative aplicable, el numero minimo de participes de los Fondos de inversion no debe ser
inferior & 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstifucion permanente del
nUmers minimo de participes.
7. Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por

este servicio el Fondo paga una comisién anual, calculada sobre el patrimonio diario medio del Fondo y que se
satisface mensualmente. Hasta el 19 de octubre de 2013 la comisién ascendia al 0,75%. Durante el periodo
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somprendido entre el 20 de octubre de 2013 v el 18 de diciembre de 2013 la comisién ha ascendido al 0,30%.
Desde el 1¢ de diciembre de 2013 la comision asciende al 1,25%. Conforme al articulo 14 2 del Reglamento de
instituciones de lnwersion Colectiva, a raiz de este cambio, se ha ofrecido a los participes del Fondo el derecho
de separacian.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0.10% anual caloulada sobre !
patrimonio diario medio del Fonde durante los ejercicios 2013 y 2012, que se satisface mensualimente.

£ porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso. en instituciones de inversion colectiva gesiionadas por entidades pertenecienies al
Grupo Bankinter, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestidn y depdsito que soporia, sobre ia pante de cartera inverlida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no perfenecientes at Grupo Bankinter, no supera los limites
establecidos a {al efecto en su Follefo.

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

La Orden EHA/SS6/2008, de 5 de marzo, gue desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se
reglamenta ia Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecidn y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterics, formulas v procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo dsl
valor liquidative de las participaciones del Fondo.

4. Contrasiar con caracter previo a la remision a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacidn pablica periddica del Fondo,

w

Verificar que ios procedimientos de comercializacidon establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumptlen con la normativa aplicable,

6. Custodia de todos los valores mobiliarios v demas activos financieros que integran et patrimonio del Fondo,
hien directamente o a través de una entidad patticipante, conservandn en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacidn de dicha funcion,

7. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efective son recibidas en el plazo que determinen las
regias de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembalsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legisiacion vigente,

{ 0s honorarios relativos a servicios de auditaria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2013 y 2012 han

ascendido a 3 miles de euros, en ambos sjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion — Otros™ de las cuentas de pérdidas vy ganancias.
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tenia ningun importe significative pendienie de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los gjercicios 2013 v 2012 a dichos proveedores se
han reaiizado dentro de los limites legales de aplazamienio.

Situacidn fiscal

El Fondo tiene ablerfos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la {otalidad de los impuesios
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 vy sigutentes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracidn Pablica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 18 v 9 miles de eures, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre &l resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibies negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decrelo Legislative 472004, de & de marzo).

Cuando se generan resultados positives, el Fondo registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios nelo, en su caso, del efecic
de ta compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al clerre del gjercicio no se ha producido ningdn hecho significativo no descrite en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

BANKINTER BOLSA EUROPEA 2018 GARANTIZADO,

FONDO DE [NVERSION

{anteriormente denominado Fondo Bankinter Renta Fija 8 Garantizado, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Deseripeion Euros

EUR | ES00000124B7 | BRONGIESTADO ESPANOLI3,7512018-10-31 36.645.041,70
EUR | ESO312298070 | CEDULASIAYT CEDULAS CAJASA2312018-06-14 | 8,378.499,43
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 45.023.541,13
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Bankinter Bolsa Europea 2018 Garantizado, Fondo de Inversién
{anteriormente denominado Fondo Bankinter Renta Fija 8 Garantizado, Fondo
de Inversion})

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucién
previsible

El afo 2013 ha traido una gran revalorizacion de las principates bolsas del mundo, con la espafiola entre las
mas alcistas.

Alo largo del 2° semestre los datos de actividad en Europa han ido consolidands la recuperacion modesta. En &
tercer trimestre 1a economia espafiola crecid {por primera ver en nueve trimestres) a una tasa det 0,1%, aun
muy modesta, pero marcando un cambio de tendencia alentador tras los fuertes recortes de actividad y emplec
registrados en [os dos altimos afios.

La economia de ta zona euro en su conjunte crecié un 0,1% en {érminos reales en el tercer trimestre, con una
desaceieracion respeacto al segundo, con Alemania liderando la recuperacion, mientras gue las economias de
Francia e Halia han tenido una evolucidn mas débil.

Por su pane. la economia americana ha seguido ganando velocidad en su crecimiento a fo largo del aflo y eso 8
pasar de los recortes automaticos de gasic aplicados a principios de afio y el cierre parcial del gobierno
americang en ias primeras semanas del pasado octubre. E!f crecimiento del cuario trimestre del afic se espers
que supere & 3% en tasa anualizada y el nivel de desemplec ha caido por debajo del 7%, Esto ha levado a la
Reserva Federal a empezar la reduccidn de compras de bonos en los mercados en e mes de diciembre v se
aspera que siga reduciendo estas compras en los proximos meses, para acabar completamente hacia el otofio,

Con estos factores, {as bolsas de los paises desarrollados han registrado una evolucion muy positiva durante la
segunda mitad de 2013, con subldas de 15.1% en &l S&PS0C de Estados Unidos, 18.4% en el Eurostoxx
Europeo, 27.7% en ef lbex 35 v 19,1% en el Nikkei japones. 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 seciores de alimentacion vy bebidas (+4 7%, productos del hogar (+6,5%) v farmaceuticos
{+7.3%3 han tenido un comportamients muchoe més moderado, aungue todos fos sectores registran retornos
posiivos en ef semestre,

Por lo que se refiere a los bonos, destaca la pesitiva evolucion de la deuda espafiola, con el bono & 10 afios a
una TIR de 4,15% a cierre de diclembre {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 afios cerrd el afic con una TIR de 1,83% (vs 1,73% en
unio} v el bones americano a 10 afos cerrd a 3.03% frente al 2.49% de junio. Este Oltimo movimiento arrastro a
la baja tanto a los mercados de renta fiia de los paises emergentes como a muchas de sus divisas.

El entormno econdmico mundial sigue consolidado progresivamente su mejora. £n 2014 todas las principales
regiones del mundo registraran crecimiento sincronizado por primera vez desde la crisis, una vez gue en Europa
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parece consclidarse una timida recuperacion. tanto por una aceleracion en Alemania como por una mejora en la
periferia del euro.

Durante el primer semestre del aflo los mercados estaran pendientes del ritmo de reduccion de ios estimulos
monetarics en Estados Unidos. Estos vendran figados a una mejora en la actividad interna del pais y su reflejo
en la creacion de empieo, que parece ser ahora lg variable determinante para la velocidad de este ajuste
maonetario.

Por el lade europeo, estaremos pendientes de la consclidacion de la mejora del crecimiento y del impacto que
esto tenga en los beneficios empresariales y en fa creacion de empleo. La consolidacion fiscal y la velocidad de
las reformas parecen haber guedade temporalmente en segundo plano. Asi mismo, serd relevante ver los
efectos de las reformas econdmicas emprendidas en Japdn, que tras un inicio bastante vigoroso parecen
haberse ralentizado en los Ultimos meses.

Mantenemos una visibn mas positiva hacia la renta variable que la renta fija en general, dada la dificultad de
encontrar valoraciones atractivas en esta Gltima clase de aclivos.

En términos de valoracion, las bolsas suropeas ofrecen unos niveles de precios mas airactivos que la renia
variable de Estados Unidos. Sin embargo, las fuertes revalorizaciones registradas en 2013 en todos los
mercados de acciones obligan a ser mas selectivos en el procese de la construccian de las carteras, centrando
la seleccion de sectores y valores en aquellos nombres que ofrezcan mayor potencial de crecimiento por su
exposician al ciclo, por su apalancamianto operativo o por los procesos de reastructuracion que, en su caso,
puadan estar llevando a cabo.

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

En Japdn el polencial alcista, de momento parece circunscrito a la devaluacidn del yen vy su impacto sobre los
sectores exportadores de su economia. En los bolsas de los paises emergentes, fras su pobre evolucidn durants
jos Oitimos aftos, empleza a haber valoraciones atractivas, Sin embargo, los problemas econdmices de varios de
eflos hacen que mantengamos todavia prudencia sobre una gran exposicion estos mercados. Dada su actividad,
el uso de instrumentos financiercs por la Sociedad (véase Notz 5 de la Memora) estd destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objelives y polificas de gestion de los riesgos de precio, crédifo,
liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decretc 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores),

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nola 4 de la Memoria) esta destinado
@ la consecucion de su objefo, ajustando sus obielivos y politicas de gestidn de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites v coeficientes establecidos por la normativa vigents
{Ley 35/2003, Rea! Decretc 1.082/2012 y Cheulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) ast como a [a politica de inversidn establecida en su Folleto.

Acorntecimientos importantes ocurridos despueés del cierre del efercicio 2013

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
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Investigacidn y desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrolio.
Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



La Directora de Administracion de Bankinter Gestién de Activos, S A, S.GILLC. Dofia Rosa Maria Martin
Finez, por los poderes otorgados por el Consejo de Administracién de Bankinter Gestion de Activos, S.A,
5.G1LC. celebrado ef 24 de febrero de 2005, procede a firmar el presente documento, que se compone
de 26 hojas de papel timbrado. impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L8065407 a
0L8065432, ambas inclusive, comprensive de la memoria, balance, cuenta de perdidas vy ganacias,
estado total de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion de Bankinter Bolsa Europea 2018
Garantizado, Fondo de Inversion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diclembre de 2013, que
han sido formulados por el Conseijo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., 3.Gi1C. en
su reunidn de fecha 18 de febrero de 2014,

Aaria Martin Finez
Directora de Pdministracian



