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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter fndice Japén, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo
de Administracién de Bankinter Gestén 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 20113, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad Gestora son responsables de la formulacidn
de las cuentas anuates del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable (que se
identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién 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 Ia evidencia
Justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion,

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013, asf 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 aplicacién vy, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en ef mismo,

Sin que afecte a nuestra opinidn de auditorfa, Hlamamos la atencién respecto de lo sefialado en la Nota 1 de Ia
memoria adjunta, en la que se indica que con posterioridad al cierre del ejercicio 2013 ha culminado el proceso de
fusién por absorcién del Fondo (como Fondo Absorbente) y de Bankinter Emergentes, Fondo de Tnversién (como
Fondo Absorbido}. Por este motivo, el Fondo Absorbido ha quedado extinguido y disuelto, sin liquidacidn,
adquiriendo ¢l Fondo, en bloque a titulo universal, todos los activos y pasivos del Fondo Absorbido, quedando
plenamente subrogado en cuantos derechos y obligaciones proceden del mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene Ias explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y
no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestién 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 o
incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables dei Fondo.
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CLASE &2

BANKINTER INDICE JAPON, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

019058190

(Euros)
ACTIVO 31-12-2013 31-12-2042 {1 PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2013 Ji-t22012 (0
ACTIVD ND CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 58.404.359,43 9.975.296,22
ACCIONISTAS
inmovilizade intangibie - - Fondos reemboisables atribuidos a 58.404.359,43 9.975.286,22
participes o actionistas
Inmovilizado material - - Caplial - -
Bienes inmuebies de uso propic - - Participes 29.554 845,78 {10 954.761,36)
Mobiliario y enseres ~ - Prima de emisicn - -
Actives por impuesto diferfdo - - Reservas 388.436,35 388.436,35
ACTIVO CORRIENTE 58.458.144,73 9.886.311,87 [Acciones propias) - -
Deudores 1.717.618,57 213.109,27 Resuitados e ejercicios anteriores 18.719.535,26 18.719.535,26
Cartera de inversiones financieras A8.268.134,30 7.963.645,08 Otras aportaciones ge socios - -
Cartera interior 45.912.689,74 7.320.405 .47 Resuitado del ejercicio 9.741.542 04 1.822.085,97

Vaiores representativos de deuda 27.917 556,60 4.020.405,47 {Dividendo a cuenta) - -

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

inmovitizado material de uso propie

Instituciones de inversidn Colactiva - - Otro patrimonio atribuide - -

Depdsitos en EECC 18.000.000,00 3.300.000,00

Derivados {4.866,86) - PASIVO NO CORRIENTE - w

Otros - - Provisiones a large plazo - .
Cartera exterior 2.121.196,42 592.872,50 Peudas a largo plazo - -

Valores representatives de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -

instrumenios de patrimenio - -

Instituciones de inversicn Colectiva 1.566.600,00 582.672,50 | PASIVO CORRIENTE £3.785,30 11.015,65

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corte plazo - -

Derivados 554 595,42 - Deudas a corto plaze - -

Otros - - Acreedores 53.785,30 11.015,65
intereses de ja cartera de inversion 234.248,14 50,567,411 Pasgives financieros - -
inversiones morosas, dudcsas o en litigio - - Rerivados - -

Peripdificaciones - - Periodificationes - -
Tesoreriz 8.472.390,86 1.808.557,52
TOTAL ACTIVO 58.458.144,73 9.986.311,87 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 58.458.144,73 9.986.311,87
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO §1.171.440,38 B.428,506,42
Compromisos por operacionss 1srgas de 51.171.440,38 B.428.596,42

derivados
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

QOTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstame por la 1C
Vaiores apariados como garamtia por 12 iC
Valores recibidos en garantia poria HC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Ciros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

67.821.688,00

54.819.230,04

" 40.980.688,00
26.841,000,00

50.722.230,04
4.097.000,00

118.983.128,38

63.247.826,46

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2013.
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BANKINTER INDICE JAPON, FONDO DE INVERSION

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

{Euros)
2013 2012 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HC - -

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacion {399.426,54) {196.898,89)
Comisidn de gesticn (357.488,83) {174.384,21)
Comision depositario (35.748,93) (17.438,47)
ingresofgasic por compensacion compartirento - "

Otros {6.188,78) (5.076,31)
Amortizacién del inmovilizado material . .
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (399.426,54) {196.898,99)
Ingresos financleros 373.666,67 186.742,49
Gastos financieros (32.125,69) {18.808,18)
Variacion del valor razonable en instramentos financieros 10.115.434 11 2.199.547,94

Por operaciones de la cartera interior (238,50} 3.912.31

Par operaciones ge la carlera exterior 86.370,76 14.907 67

Por cperagiones con derivados 10.018.301,85 2.180.727,96

Qiros - -
Diferencias de cambio (268.841,44) {32.914,08)
Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (47.165,07) (325.583,21)

Degerioros - “

Resultados por operacionas de la carlera interior {19,37) 11.808,99

Resuitados por operaciones de la cariera exterior - -

Resuitados por operaciones con derivados (47.145,70) {337.392,20)

Chros ~ -
RESULTADO FINANCIERO 10,146,968,58 2.018,984,96
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 9.741.542.04 1.822.085,97
impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 9.741.542,04 1.822.085,87

{*) Se presenta, tnica vy exclusivarents, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 82

BANKINTER iNDICE JAPON, FONDO DE INVERSION-

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

A) Estados de ingresos y gastos reconccidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 v 2012:

Euros

2013 2012(Y

Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias 9.741.542,04 | 1.822.085,97

Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonlo atribuido a participes o accionistas -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

9,741.542,04 | 1.822.085,97

Total de ingresos y gastos reconocidos

{") Se presenta, Unica y exciusivamente, a efectos comparativos,
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CLASE 8~

Bankinter indice Japén, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia del Fondo

Bankinter indice Japén, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd ef 12 de mayo de 2000 bajo la
denominacién de BK Indice Japon 225, Fondo de Inversidén Mobiliaria. Con fecha 13 de marzo de 2002 el Fondo
cambi6 su denominacién por la de BK Indice Japén, Fondo de inversién Mobiliariz, con fecha 5 de febrero de
2004 por la de BK Indice Japon, Fondo de lnversién v, finalmente, con fecha 4 de abril de 2011 el Fondo cambié
su denominacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
jutio, por el que se reglamenia dicha ley y en la restante normativa aplicable,

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimaro 2.149, en la categoria de no armonizades conforme a la definicion establecida en el articulo 13
dei Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionatlos e invertirlos 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 la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, actives, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados det mismo. Por
este motivo no se incluyen desglosas especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto gue se encuentra registrado v a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la direccion y administracién de! Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestion
de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, entidad perteneciente al Grupo
Bankinter.

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

Fusién por absorcidn

Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, como entidad
gestora, y Bankinter, $.A., como entidad deposttaria, en su reunion de 27 de noviembre de 2013, aprobaron
Hevar a cabo la fusion por absorcion del Fondo (como Fondo Absorbente) y de Bankinter Emergentes, Fondo de
Inversién (como Fondo Absorbido); previa obtencién de la correspondiente autorizacion de la Comision Nacional
del Mercado de Valores, que se ha obtenido el 13 de noviembre de 2013. Se adoptaron, entre otros, los
siguientes acuerdos:
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CLASE 8.

1. Disolucion sin liquidacién del Fondo Abserbide vy transmisién en blogue de todos sus actives y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aquet.

2. Aprobacidn de la ecuacion de conversion o canje de la fusién del fondo implicado, teniendo en cuenta su
patrimonio y numero de participaciones en circulacion el dia anterior a la fusion efectiva, que ha tenido tugar
el 13 de febrero de 2014. De esta forma por cada participacion de Bankinter Emergentes, Fondo de
Inversion, correspondieron 0,0962238 participaciones del Fondo.

3. Comunicacion al Ministerio de Economia y Competitividad, de la aplicacion a la presente fusién del ragimen
fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido en el
Capitulo VIi del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por ef que se aprueba el texto refundide de
la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

4. Comunicacién, asimismo, al Ministerio de Economia y Competitividad de la exencion en el impuesto sobre
Transmisionas Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.b) del Real
Decreto 828/1995, de 29 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

De acuerdo con la legislacion vigente, los acuerdos de fusion fueron publicados en el Boietin Oficial del Estado.
Asimismo, se practicaron las correspondientes notificaciones individuales a los participes de los fondos
implicados, ofreciéndoles el derecho de separacion, conforme a ia normativa aplicable.

El Fonde Absorbido no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacién. Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporado a los libros del fondo adguirente con un valor diferente a aquél por el que figuraban en los
libros de fondo fransmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por la entidad transmitente, respecto de los
que se deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo estabiecido en ef articulo 88
del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

£l patrimonio atribuido a participes, nimero de participaciones en circulacion y resultado comprendido entre el 1
de enero de 2013 y el 12 de febrero de 2013 de cada uno de [os fondos de 1a fusion se detalla a continuacion:

Patrimonio atribuido Resultado
Denominacion a participes N® de participaciones (Euroas)
{Euros)
Bankinter indice Japon, F.1. 56.729.843,19 106.314,33878 (5.063.389,75)
Bankinter Emergentes, F.1. 327.320,24 6.374,85823 (21.121,80)

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuzales han sido obtenidas de ios registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco nermativo de informacion financiera que resulia de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de saptiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsio en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio v de ia situacién



b)

c)

dj

e)
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CLASE 82

financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

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

Los resultades y la determinacion del patrimonio son sensibles a ios principios v politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por fos Administradores de la sociedad gestora det Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar en
al future obliguen a modificarlas {al alza o a la baja) en los préximes ejercicios, lo que se realizarla, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo saso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {(véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctGe tanto al aiza como a Ia baja.

Comparacién de la informacion

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

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y gananclas vy def estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de lz memoria.

Cambios de criterios contables

Durante ei ejercicio 2013 ro se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2012,
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f} Correccion de errores

En la elaboracion de fas cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales dsl ejercicio 2012.

Normas de registro v valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
apiicado los siguientes principios, politicas contables y criteriocs de valoracion:

a}) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesorerla: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en ol depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
0 en casc contrario, la entidad de crédito designada en ef folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarroltar su actividad vy, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en conceplo de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de Jos siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Actives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

+  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, impiicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuolas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

» Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Colectiva.

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

» Derivados: incluye, entra otros, el vaior razonable de los contratos de futuros vy forwards, el valor
razenable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los preductes estructurades mantenidos por ef Fondo.
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+ Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operacionas no recogidas en los epigrafes anteriores,

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

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea probiematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondiertes para poder realizar operaciones en los mismos y e! iotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que per cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
tercercs. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente. en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion 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 debitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
come “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 fiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como ‘Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”,

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venia de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuenias a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Piblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos v partidas a
pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financleros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, vy los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario seré el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. 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
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su vaior nominal,

L.os activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los iniereses
explicitos devengados desde la Ultima liguidacidn se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas vy
ganancias {véase apartado 3.g.1ii).

En todo casc, 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 que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierra del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o e! cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacion: su vaior razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenia factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esié disponible un
precio de cotizacion, ef valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas recienie, siempre
que no haya babido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momentn de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado active,
se aplicardn técnicas de valoracion (precios suministrados por Iintermediarios, emisores ¢ difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momeanto actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) gue sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en parlicular, la situacion de tipos de interés y de rfesge de crédito del emisor).

- Vafores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda plblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momenio de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de pairimonio no cotizados: su vaior razonable se calcula tomando como referancia el valor
tedrice contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
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participada, corregido en el importe de ias plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, v gue subsistan en e! momento de la
valoracién.

- Depésitos en entidades de crédito v adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se caicula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intermo de Ia inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de Ia entidad,

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion cofectiva y entidades de capital-riesgo; su
valor razocnable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. £n el casc de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilaterat
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion dei dia de referencia, slempre gue sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversion libre, I1C de lIC de inversion jibre e HC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el camblo oficlal de cierre del dia de referencia. En el caso de qus el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negoclacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocides conforme a lo estiputade en la Cireular 6/2040, de 21 de diciembre, de
la Comisidon Nacional del Mercado de Vaiores.

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

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financisros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Déblios y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intéreses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectiva. No
obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo infericr a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieres clasificados a efectos de valoracién come *Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias”, se valoran iniclalmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccian) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a ia
operacion, Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibides en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o actives aportados en garantia, se afendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a ia devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
fraspasan a erceros los riesgos vy beneficios asccoiados a los activos que se transfieren:

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

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

2. 5i se retiensn sustancialmente los riesgos vy beneficios asociados al activo financiero transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un pracio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver fos mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financierc transferido no se
dara de baja del batance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de fa
transferencia. Por el contraric, se reconccera contablemente un pasivo financiers asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizada.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrafo y se pierda el derecho a recuperar fos
activos en garantia, en cuyo casc se daran de baja. Ei valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los eplgrafes *Valores recibidos en garantia por la liC” o
“Valores aportados como garantia por la 1IC”, respectivamente, en cuentas de orden def balance.

3. Sini se transfieren ni se ratienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido &l control def mismo.

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

d} Contabilizacién de operaciones

i, Compraventa de vaiores al contado

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

No cobstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como diz de
gjecucion el de confirmacién de la operacidn, aunque se desconozea el nGmero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compravenias de valores a plazo se registran en el momente de fa contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contratc en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza vy por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro v resultado por enajenaciohes de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de si fos cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de |z cartera intetior o exterior y del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su fiquidacién.

i, Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contraios de futuros, opciones y warrants v otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del clerre de la posicion 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 ef importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe “Deudores” del activo def balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercades correspendientes para poder realizar operaciones an los mismos.

En ics epigrafes “Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacion del vator razonable en instrumentos financieros — Por operacianes
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacicn.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una fiquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros - Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas fas operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones {active y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectes de su suscripcion v reembolso, en funcién del valor
liguidativo dej dia de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn 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 pariicipes o accionistas
~ Participes” del balance.

&l resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficic o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” def balance. Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, en & epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a particlpes © accionistas - Resultados de ejercicios anteriores™ se recogen los resultados
{positivos o negatives) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 Yy que se
habian generado en ejercicios anteriores al gjercicio terminado er dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significatives utifizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

10
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i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efaectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudasas 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 e epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa 0 indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvoivimiento del Fondo se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas 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 def valor razonable en instrumenios financieros

Ef beneficio ¢ pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financiercs,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes *Deteriorc y resultado por enajenacionas de
instrumentos financieros” y “Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias det Fondo (véanse apartados 3.b., 3.b.i y 3.i).

#v. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con ef 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 esta constituidoe por el gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso nor el impuesto
diferido.

1
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, v no teniendoe en cuenta las retenciones Y pagos a cuenta,

El gasto ¢ ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, 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 diferide, mientras gue les diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

£n caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningin caso v sélo se reconocerdn mediante la
compensacian del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su casg, 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
maodificaciones 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 diferentes al eurc se consideran denominados en “moneda extranjera’.

Cuande existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, ds! Uitimo dia habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, 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 y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iH).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fonde operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de ia Ley 35/2003 y los articulos 138 v 139 del Real Decrsto 1.082/2012. Para ello, ia sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en ia
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como Ja existencia de un registro
regularmente actuaiizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las gue haya surgido o pueda surgir un conflicto de Inferés. Adicionalmente 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 o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, jos informes periodicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en Jas instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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at grupo de la sociedad gestora del Fondo, ef importe de los depésitos vy adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizade en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saido
de los eplgrafes *Depositos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la carfera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 27.917.556,60
27.917.556,60

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adguisiciones ternporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, at 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 51.171.440.38
Total 51.171.446,38

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posicicnes en cuentas de compromiso mantenidas por et Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio,

Al 31 de diciembre de 2013 [a totalidad del saldo acreedor que el Fondo tenia registrado en ef epigrafe “Activo
corrfente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interor - Derivados” del activo de! batance corresponde
@ posicicnes denominadas en moneda no euro.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
‘Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” del activo del balance
corresponde a posicionas denominadas en moneda no euro.
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En el epigrafe “Deudores” del batance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 1,649 miles de euros (176 miles
de suros al 31 de diciembre de 2012) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depésitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo ai 31 de diciembre de 2013, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de

Entidad Divisa " Eurcs Vencimiento Interés
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 4.500.000,00 09/05/2014 1,70%
Banco Popular Espafiol, $.A. Eure 4.500.000,060 0%/05/2014 2,60%
Banco de Sabadell, S.A. Eurc 4.500.000,00 09/05/2014 2,40%
Banco Santander, S.A. Euro 2.500.000,00 03/04/2014]  3.00%
Banco Santander, S.A. | Euro 2.000.000.00 05/12/2014 1,40%

18.000.000,00

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estin en
Bankinter, §.A. o en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestién del riesgo:

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

* limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La invetsion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IIC, de las mencionadas an ef artfoulo
48.1.¢} y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en fa inversién en un dnico fondo. Asimismo, la inversidn total en IIC mencionadas en ef articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podra superar el 30% de! patrimonio del Fondo.

+ Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 8% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado mismbro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo intemacionat del que
Espafia sea miembro o por cuaiquier otro Estado que presente una caiificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, ne inferior a la del
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Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
aspecificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda inveriir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefalados en e articulo 50.2.b) del Reat Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedars ampiiado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién v que queden afectados de forma privitegiada al
reemboiso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo scondmico se consideran un Gnico
anisor.

Limite general a la inversion en derivados:

l.a exposicion total al resgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacién
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se Ingcluirdn las ventas al descubierio.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar ef 10% del patrimonio del
Fondo,

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productes derivados, obligaciones emitidas por enfidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso det principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar e 35% del patrimonio del Fonda.

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

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

Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

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

Grupo.

15



0L9058209

CLASE 8°

Se autoriza la inversidn, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en;

s Acciones y participaciones de HC de caracter financierc no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciladas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

s Acciones y participaciones de 1IC de inversion libre vy de HC de IIC de inversién libre
espanolas.

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

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de fiquidez del 3% de su patrimonio calcutado sobre
el promedio mensual del Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el fimite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea la Comision 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 fiquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
coniratado,

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fonde que, en toda
caso, son objeto 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 alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos,

Riesgo de liquidez

En el caso de gue el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension v limitade volumen de contratacidn, o inversion en oftras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a 1a del Fonde, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de fiquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiente de los
coeficientes de liguidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

Fi riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversidn Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los pracios de mercado. 1.0s factores de riesgo mdas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a coro plazo y elevada para activos a largo plazo.
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- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacidén o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico 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 Folleto informativo de cada Institucion de Inversién Colectiva, segin o establecido en la
nermativa aplicable. Adicionalmente, en diche Folleto se indican en ef apartado de politica de inversion de las
Instituciones de Inversion Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefalarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicién al riesgo divisa de las nstituciones de Inversion Colectiva, etc., io cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de Inversién Colectiva,

5.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, {a composicidn del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. {cuentas en euros) §.472.390,86
8.472.390,86

Los saldos positivos de las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en el sjercicio
2013 un tipo de interés anual medio de 1,25 puntas porcentuales, revisable v liquidable mensualments. Hasta el
17 de enero de 2013, las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado un tipo de
interés anual medio de 2,25 puntos porcentuales, revisable y liquidable mensualmente.

8. Participes
Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimanio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarics
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el cdlculo det valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente
manera;
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Euros
31-12-2013 31-12-2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. s 58.404.359,43 9.975.296,22
al cierre del ejercicio

Valor liguidativo de la participacién 576,71 393,58
N° Participaciones 101 .272,(_)9 25.345 28
N° Participes _ 3.382 898

Conforme a la normativa aplicable, el nimerg minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
numera minimo de participes.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicic, durante los ejercicios 2013 vy 2012, el Fondo ha devengado una comisidn del 1,00% anual,
calculada sobre el patrimonio diaric medio del Fondo y que se satisface mensualmante.

La entidad depositaria del Fondo {(véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diaric medio del Fondo durante los gjercicios 2013 y 2012, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Bankinter, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionaimente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre |a parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por enfidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Follgto.

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

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custedia y administracion de las entidades depositarias de fas Instituciones
de Inversién Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para ef caleulo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con cardcter previo a la remisién a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, |a exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periédica del Fonda.
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5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora det Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

8. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente 0 a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacidn de dicha funcién,

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 gue las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidas en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2013 y 2012 han
asgendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saido del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tenia ningin importe significative pendiente 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 ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentre de los limites legales de aplazamiento.

8. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes & las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 vy siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” def balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 68 v 37 miles de euros, respectivamente.

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

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

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

8. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad af clerre del ejercicic no se ha producido ningtin 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 iNDICE JAPON, FONDO DE iINVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | ES00000124B7 | REPOIESTADO ESPANOLI0,2512014-01-02 | 22.213.880,63
EUR | ES0L01409199 | REPOIESTADO ESPANCLI0,2512014-01-02 993.49
EUR | ESOLO1408225 | REPO[ESTADO ESPANOL|0,25]2014-01-02 | 5.702.682 48
TOTAIL Cartera interior- Valores representativos de denda 27.917.556,60

EUR |FRO010245514 | PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET | 1.566.600,00
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 1.566.600,00
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Bankinter indice Japon, Fondo de Inversion

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

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

Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, come entidad
gestora, y Bankinter, 8.A., como entidad depositarfa, en su reunion de 27 de noviembre de 2013, aprobaron
llevar a cabo la fusion por absorcion del Fondo {como Fondo Absorbente) v de Bankinter Emergentes, Fondo de
Inversién (como Fondo Absorbido); previa obtencidn de la correspondiente autorizacién de la Comisian Nacional
del Mercado de Valores, que se ha obtenido el 13 de noviembre de 2013. Se adoptaron, entre otros, los
siguientes acuerdos:

1. Disolucidn sin fiquidacién del Fondo Absorbido y transmision en blogue de fodos sus activos vy pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo este a titulo universal en todos los derechos v obligaciones a aqguel 2.

2. Aprobacién de la ecuacion de conversion o canje de la fusién del fondo implicado, teniendo en cuenta su
patrimonio y nimero de participaciones en circulacion el dia anterior a la fusién efectiva, que ha tenido
lugar el 13 de febrero de 2014, De esta forma por cada participacién de Bankinter Emergentes, Fondo de
Inversion, correspondiercon 0,0962238 participaciones del Fondo.3.

3. Comunicacion ai Ministerio de Economia y Competitividad, de la aplicacion a la presente fusion del régimen
fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos v canje de valores establecido en el
Capitulo VHI del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley del Impuesto scbre Sociedades.

4. Comunicacion, asimismoe, at Ministerio de Economia y Competitividad de |a exencion en el Impueste sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.5) del Real
Decreto 828/1995, de 29 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento del impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

De acuerdo con la legislacion vigente, los acuerdos de fusion fueron publicados en el Boletin Oficial del Estado.
Asimismo, se praclicaron las comrespondientes notificaciones individuales a los participes de los fondos
implicados, ofreciéndoles el dereche de separacién, conforme a la normativa aplicable.

Ei Fondo Absorbide no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacion. Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporado a los libros del fondo adquirente con un valor diferente a aguél por el que figuraban en los
fibros de fondo transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por la entidad transmitente, respecto de los
que se deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en el articulo 88
del Real Decreto Legislativo 472004, de 5 de marzo.

El patrimanio atribuido a participes, nimero de participaciones en circulacién y resultado comprendido enire af 1
da enero de 2013 y el 12 de febrero de 2013 de cada uno de los fondos de ia fusion se detalla a continuacion:
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Patrimonio atribuido Resultado
Denominacion a participes N°® de participaciones (Euros)
(Euros)
Bankinter indice Japon, F.L 56.729.843,19 106.314,33878 (5.063.399,75)
Bankinter Emergentes, F.1. 327.320,24 6.374,85823 (21.121,90)

El afio 2013 ha traido una gran revalorizacion de las principales boisas del mundo, con la espaficla entre las
mas alcistas.

A lo largo del 2° semestre los datos de actividad en Europa han ido consolidando la recuperacién modesta. En el
tercer trimestre la economia espaficla crecid (por primera vez en nueve trimestres) a una tasa del 0,1%, aun
muy modesta, pero marcando un cambio de tendencia alemtador tras los fuertes recories de actividad y empleo
registrados en los dos Gltimos afios.

La economia de la zona euro en su conjunto crecié un 0,1% en términos reales en el tercer trimestre, con una
desaceleracion respecto al segundo, con Alemania liderando la recuperacion, mientras que las economias de
Francia e ltalia han tenido una evolucién mas débil.

Por su parte, la economia americana ha seguido ganando velocidad en su crecimiento a lo largo del afio v eso a
pesar de los recortes automdticos de gasto aplicados a principios de afic y el cierre parcial det gobierno
americano en las primeras semanas del pasado octubre. El crecimiento del cuatto trimestre del afic se espera
gue supere el 3% en tasa anualizada y el nivel de desempleo ha caldo por debajo del 7%. Esto ha llevado a ta
Reserva Federal a empezar fa reduccion de compras de bonos en fos mercados en el mes de diciembre y se
espera que siga reduciendo estas compras en los proximos meses, para acabar completamente hacia ef otofo.

Con estos factores, las bolsas de ios paises desarrollados han registrado una evolucién 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
Europso, 27,7% en el Ibex 35 y 19,1% en el Nikkel japonés. Por sectores, en Europa los movimientos més
destacados al afza han sido fabricantes de coches (+30,1%), telecomunicaciones (+26,1%) y Bancos (+21,0%).
Por el contrario, ios sectores de alimentacion y bebidas (+4,7%), productos del hogar (+6,5%) y farmacéuticos
(+7,3%) han tenido un comportamiento mucho mas moderado, aunque todos los sectores registran retornos
positivos en el semestre,

Por lo que se refiere a los bonos, destaca la positiva evolucién de la deuda espafiola, con el bono a 10 afios &
una TiR de 4,15% a clerre de diciembre (frente a 4,77% a finales de junic) v una rentabilidad acumulada en el
afio de mas del 10%. Mientras, el bono aleman a 10 afios cerrd ef afio con una TIR de 1,93% (vs 1,73% en
iunio} y el bonos americano a 10 afios cerrd a 3,03% frente al 2,48% de junio. Este Gltimo movimiento arrasird a
fa baja tanto a los mercados de renta fija de los pafses emergentes como a muchas de sus divisas.

&} entorno econdmico mundial sigue consolidado progresivamente su mejora. En 2014 todas las principaies
regionss del mundo registraran crecimiento sincronizado por primera vez desde la crisis, una vez que en Europa -
parece consolidarse una timida recuperacion, tanto por una aceleracién en Alemania como por una mejora en la
periferia del euro.

Durante el primer semestre del afio los mercados estaran pendientes del ritmo de reduccion de los estimulos
menetarios en Estados Unidos. Estos vendran ligados a una mejora en la actividad intema del pais y su reflejo
en la creacion de empleo, que parece ser shora la variable determinante para la velocidad de este ajuste
monetario.
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Por e lade europeo, estaremos pendientes de la consolidacion de la mejora del crecimiento vy del impacto que
esto tenga en los beneficios empresariales v en la creacion de empleo. La consolidacion fiscal y fa velocidad de
las reformas parecen haber quedado temporaimente en segundo plana. Asi mismo, sera relevanie ver los
efectos de las reformas econdmicas emprendidas en Japén, que tras un inicio bastante vigoroso parecen
haberse ralentizado en los Gltimos meses.

Mantenemos una visidn mas positiva hacia la renta variable que la renta fija en general, dada la dificultad de
encontrar vatoraciones atractivas en esta Gitima clase de activos.

En términos de valoracion, las bolsas europeas ofrecen unos niveles de precios mas airactivas que la renta
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 proceso de ta construccion de las carteras, centrando
la seleccion de sectores y valores en aquellos nombres que ofrezcan mayor potencial de crecimienta por su
exposicion al cicle, por su apalancamientc operative o por los procesos de reestructuracion que, en su caso,
puedan estar Hevando a cabo.

La hoisa 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
acelerandose durante 2014, jos beneficios empresariales seguramente seguirdn dando soporte a sus bolsas.

En Japdn el potencial alcista, de momento parece circunscrito a la devaluacion del yen y su impacto sobre los
seciores exportadores de su economia. En los bolsas de los paises emergentes, tras su pobre evolucion durante
los ditimos afios, empleza a haber valoraciones atractivas. Sin embargo, los problemas econdmicos de varios de
ellos hacen que mantengamos todavia prudencia sobre una gran exposicion estos mercados, Dada su actividad,
el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) estd destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limiles y coeficientes establecidos por la nommativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores).
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por ta Comision Nacional del
Mercado de Valores) asl como a [a politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacién y desarrolio

Dade su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarralfo.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



La Directora de Administracién de Bankinter Gestién de Activos, S.A., $.G.1.1.C., Dofia Rosa Marfa Martin
Finez, por los poderes otorgados por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestién de Activos, 5.A,,
S.G.LLC. celebrado el 24 de febrero de 2005, procede a firmar el presente documento, que se compone
de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién 0L8058190 a
0L9058217, ambas inclusive, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas v ganacias,
estado total de cambios en el patrimonio neto e informe de gestién de Bankinter indice Japon, Fondo de
Inversion, correspondientes al ejercicic cerrado el 31 de diciembre de 2013, que han sido formulados por
el Consejo de Administracién de Bankinter Gestidn de Activos, S.A., $.G.LLC. en su reunion de fecha 18
de febrero de 2014.

Fdo.: RosafMaria Martin Finez
Directora de g\dministracién



