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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Bolsa Espafia, Fondo de Inversion - anteriormente denominado BK Boelsa
Espafia 2, Fondo de Inversion - (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de Administracion de
Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversion Colectiva (en
adelante, Sociedad Gestora):

Hu:mos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden ef balance al 31 de diciembre de 2012,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio annal terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normative de informacidn financtera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de [a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas 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 aplicacidn.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos

significativos, la imagen fiel del patrimonio v de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de

2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al gjercicio anual terminado en

dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
" aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Ef informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y ne forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacidn contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2012, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisidn de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 87

BANKINTER BOLSA ESPANA, FONDO DE INVERSION
{(anteriormente denominado BK Boisa Espafia 2, Fondo de Inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE BPE 2012 Y 2011

OL426

3

[

o007

(Euros)
ACTIVO 31.12.2012 34-12-2011 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31.12.2012 31-12-2041 {1
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 33.922.858,22 10.537.236,83
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondes reembolsables atribuides a2 33.922.858,22 $0.537.236,93
participes o accionistas
inmovilizado material - - Capital - -
Bienas inmueblas de uso propio - - Participes {50.943.054,39) (565.641,92)
Mobifario y enseres - - Prima de emision - -
Actives por impuesto diferida - - Reservas 465.859,61 120.726,25
ACTIVO CORRIENTE 33.973.442,30 10.552.976,50 {Accionas propias) - -
Deudores 1.287.002,46 609.510,65 Resuliados de gjercicios antertores 81.010.882 91 12.526.253,42
Cartera de inversiones financieras 29.915.430,58 8.976,998,37 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 26,352.773,93 8.724.130,5% Resultado det ejercicio 3.389.170,09 {1.544.100,82)

Valores representativos de deuda - 2.599.945,03 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 21.813.009,83 6.091.29056 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado material de uso propio

institucionas de thversion Colectiva - - Ctro patrimenio atribuido - -

Depdsitos en EECC 4.500.000,00 -

Derivades 38.764,00 3289500 | PASIVC NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a large plazo .

Cartera exterior 3.549.095,00 252.810,00 Deudas a jargo plazo -

Valoras representativos de deuda - - Pagivos por impuesto diferido -

Instrumentos de palrimonio 3.549.065,00 254.310,00

Instituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 50.584,08 15,739,557

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto piazo - -

Derivados - {1.500,00} Deudas a corto plazo - -

Ctros - - Acreedores 50.584,08 15.738,57
Intereses de la cartera de inversién 13,661,685 57,78 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudoesas o en litigio - B - Derivados - -

Pericdificaciones v - Periadificaciones - -
Tesoraria 2.771.009,28 966.467,48

TOTAL ACTIVO

33.973.442.30

10.552.976,50

TOTAL PATRIMGNIO Y PASIVO

33.973.442,30

10.552.976,50

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
dertvados

Compromisos por operaciones corfas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Vatores cedidos en préstamo poria HC
Valores aporiagos como garantia por la G
Vatores recibidos en garantla por ta HG
Capital nominat no suscrito ni en circulacian
(SICAV)
Péntidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

£.166.250,00 4.262.402,20
8.166.280,00 4.178.550,00
- 113.852,20
19.540.006,97 8.054,400,79
17.663.00377 4872 847,54
1.887.003,20 3.381 75325
27.706.286,87 12.346.802,99

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

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

del balance ai 31 de diciembre de 2012.




CLASE 8¢

BANKINTER BOLSA ESPANA, FONDO DE INVERSION

OL4286

(anteriormente denominado BK Bolsa Espafa 2, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

2012

2611 ()

Comisiones de descuentp por suscripciones ylo reembolsos
Comisiones retrocedidas ala liC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién
Comiston de gestion
Comision depositario
Ingreso/gasto por compensacién comparlimento
Otros
Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de fa cartera interior
Por operaciones de la cartera extericr
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resuliados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resuitados por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

{337.988,63)

{179.929,60)

{307.943 25)

(170.082,84)

(24.545 87) {4.859,77)
5.499 51) (5.186.99)
{337.968,63) [4179.529.60)
728.807,54 490.540,65
(17.186,81) {5.839,37)
3.913.755,01 [961.284,16)
3.470,583,10 (856.272,60)
441.553,21 25.580,26
(7.380,40) (70.591,78)
3.249,50 7568

{301.467 42}

[647.664,02}

(1.057.223,03)

491316

192.922,21 (265.975,24)
{38.156.,60) (B86.601,94)
3.727.158.12 {1.364.171,22}
3.389.170,09 {1,544.160,82)
3.389.170,09 {1.544.100,82)

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparaiivos.

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

7
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de la cuenta de pérdidas v ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diclembre de 2012,



CLASE 8.

BANKINTER BOLSA ESPANA, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado BK Bolsa Esparia 2, Fondo de Inversion)-
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Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 3t de

diciembre de 2012 y 2011

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

de diciembre de 2012 y 2011:

Euros

2012

2011 (%

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el pafrimonic atribuido a participes o accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

3.389.170,09 | (1.544.100,82)

3.389.176,00 | {1.544.100,82)

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativas.

£
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CLASE &7

Bankinter Bolsa Espafia, Fondo de Inversion
{(anteriormente denominado BK Bolsa Espafia 2, Fondo de Inversion)

Memioria

correspondiente al ejercicioc anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Reseiia del Fondo

Bankinter Bolsa Espafia, Fondo de Inversién {en adelante, el Fondo) se constituyd el 7 de octubre de 1998 bajo
la denominacion de Ciber BK Variable 2, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 26 de junio de 2001 ef Fondo
cambio su denominacion por la de BK Bolsa Espafia 2, Fondo de Inversidn Mobiliaria, con fecha § de febrero de
2004 por la de BK Bolsa Espafia 2, Fondo de inversién vy, finaimente, con fecha 18 de mayo de 2012 el Fondo
cambid su denominacién 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 reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

E] Fondo figura inscrito en ef registro administrativo especifico de la Comisién Nacional det Mercado de Valores
con el ndmero 1.641.

El objeto det Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos def pablico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valoras u otros instrumentos, financiercs o no, siempre que el rendimienio el inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
aste motivo no se incluyen desglosas especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del plblico en el registre correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Con fecha 18 de
mayo de 2012, e Fondo ha modificado su Folleto al cbjeto de comenzar a tomar como referencia el
comportamiento del indice Ibex 35 manteniendo una cotrelacion minima del 75%, nc obstante, a raiz de este
cambio, ia vocacién del Fondo continua siendo renta variable nacional. Al estar el Fondo referenciado al
mencionado Indice, no le son de aplicacién algunos de los limites generales de concentracién en valores
cotizados establscidos en la normativa aplicable a fondos de inversion.

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

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

Fusidn por absorcién

Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, como entidad
gestora, y Bankinter, 5.A., como entidad depositaria, en su reunion de 20 de diciembre de 2011, aprobaron flevar



CLASE 82

a cabo la fusién por absorcion del Fondo (como Fondo Absorbente) y de BK Bolsa Espafia, Fondo de Inversion
{como Fondo Absorbido); previa obtencién de la correspondiente autorizacion de ia Comision Nacional del
Mercado de Valcres, que se ha obtenido el 2 de marzo de 2012. En dichas fechas se adoptaron, entre otros, los
siguientes acuerdos: '

1. Disolucion sin liquidacién del Fondo Absorbido vy transmision en bloque de todos sus activos y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aquel.

2. Aprobacién de la ecuacion de conversién o canje de la fusidn del fondo implicado, teniendo en cuenia su
patrimonio y nimero de paricipaciones en circulacidn el dia anterior a la fusion efectiva, que ha tenido lugar
el 24 de abril de 2012. De esta forma por cada participacion de BK Bolsa Espafia, Fondo de inversidn,
correspondieron 1,1100882 participaciones del Fondo.

3.  Comunicacion al Ministerio de Economia y Competitividad, de la aplicacion a 1a presente fusion del régimen
fiscal especial de ias fusiones, escisiones, aportacicnes de activos y canje de valores establecide en el
Capitulo VIil del Reat Decreto Legistativo 4/2004, de § de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley del impuesto sobre Sociedades.

4. Comunicacién, asimismoe, al Ministerio de Ecenomia y Competitividad de la exencidn en ef Impuesto sobre
Transmisiones Patdmoniales y Actos Juridicos Cocumentados, 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
Patrimoniates y Actos Juridicos Documentados.

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

£t Fondo Absorbido 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 aquél por el que figuraban en los
litros de fondo transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por la entidad transmitente, respecto de
fos que se deba asumir el cumplimiente de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en el articulo
88 del Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo.

El patrimonio atribuido a participes, nimero de participaciones en circulacién y resultado comprendido entre el 1
de enero de 2012 y el 23 de abril de 2012 de cada uno de los fondos de la fusion se detalla a continuacion:

Patrimonic atribuido

Denominacion a participes N° de participaciones Resultado
(Euros)
(Euros)
Bankinter Boisa Espafia, F.1. 10.063.310,63 14.607,34 {1.864.593,64)
BK Bolsa Espafia, F.I. 7.534.726,32 9.852,36 {1.851.638,57)

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

l.as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo v se formulan de acuerdo con
el marco normative de informacién financiera que resulia de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
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CLASE 87

Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrolio v adaptacion, para las instituciones de inversidn colectiva, de lo previsto en el
Codiga de Comercio, Ley de Scciedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestrar la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera dei Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultades de sus operaciones gue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

En a preparacion de las cuentas anuales se han seguidc los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningiin principio contable o norma de vaioracion de carécter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

los resultados y [a determinacion del patrimonio son sensibles a los principios vy politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones sequidos por los Administradores de ia sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos vy
sompromisos que figuran regisirados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados insirumentos financieros vy de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado scbre la base de la mejor
informacién disponibie al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estdn sujetas a las
fiuctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversidn en valores (véase Nota 4), lo gue puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacién de Ia informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al sjercicic 2011 se presenta unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2012,

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambics en el
patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido infarmacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Duranie el eiercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios apticados en &l ejercicio 2011.

€ad
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f) Correccion de errores

En ia elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto [a reexpresicn de os importes incluides en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de! Fondo corraspondientes a los ejercicies 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principics, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

Los aclivos financieros se desgiosan a efectos de presentacién y valoracidn en los siguientes epigrafes del
halance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito desighada en ¢l folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad vy, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compene, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior v cartera exterior, La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activas finaneleros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

+  Valores representativos de deuda: obligaciones v demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistenie en un interés, implicite o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor,

+ Instrumentos de patrimenio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuctas pariicipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

s Instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Coiectiva,

+ Depodsiios en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldes gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

« Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas vy el valor razonable de los
coniratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como les derivados implicites
incorporados, en su caso, en tos productos estructurados mantenidos por el Fondo.
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+ Otfos: recoge, en su caso, las accicnes y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en fa Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

» Inversiones morasas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, ef valor en libros de tas inversiones y petiodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total ¢ parcial.

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

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre otrcs, el valor razonable de los contratos de futures 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 gue el Fondo Hene contralados, 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 financieres: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que nc deban ser clasificades en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y les importes pendientes de pago por
comisiones de gestibn y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

9
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b} Reconccimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar®, y los actives
clasificados en &l epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valer razonable” {(que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando tos costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, fos 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 efecio de no actualizar ios flujos de efective no es significative,
aqusllas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su vafor nominal.

L.os activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonabie” (que saivo evidencia en
contraric seré el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directaments
atribuibles a la operacion y exciuyendo, en su caso, los infereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ditima liguidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonabie, sin deducir los costes de transaccidon en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en e valor razonable se imputan en ia cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.ii).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidon en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no este disponible un
precio de cotizacidn, el valor razonabile se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significative en las circunstancias economicas desde e momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran ias nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesges actuales de instrumentos simitares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumenios que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que uiiicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito det emisor).

- Valores 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 publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contabie ajustado de la entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas vy calculadas en el momento de la adquisicidn, y gue subsistan en sl momento de la
valoracion.

- Depbsitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcuia,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momaento, sin perjuicio de otras consideracicnes, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédite de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara e ultimo vator liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IC de inversion fibre, IC de HIC de inversidn libre e 1IC extranjeras similares, segln
los articuios 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercades reguiadoes, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre dei dia de referencia. En el caso de que ol mercado nc sea
suficienternente liquido o se frate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de meétodos o modelos de
valoracion adecuados vy reconocidos conforme a lo estipulado en la Circuiar 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comiston Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden ~ Otros” se recoge, a tituic informativo, el valor nominal de
los titulos de ia cartera del Fondo.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasives financieros

L.os pasivos finangieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su "valor razonable” {que salvo svidencia en contraric serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su cosie amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “"Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera e precio de fa transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
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 preduzcan en el valor razonable se
imputan en fa cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ji},

En particular, en el caso de ia financiacion por venta de valoras recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente ¢ activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los actives a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucian de los activos adquiridos bisn 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 estd condicionado por la forma en que se
iraspasan a terceros los riesgos y beneficios ascciados a los activos que se transfieren:

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

Se daran de baja los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociades af active financiero fransferido — caso
de las ventas de activas financleros 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 {a obiligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de haja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios ulilizados antes de la
transferencia. Por el conirario, se reconocerd contabiemente un pasivo financiere asociado, por un
importe igual al de la contraprestacidn recibida, que se valorara posieriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los aclivos financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantia
financiera, @ menos que se incumplan los términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. Kl valor de los activos prestados o cedidos en
garantia $e reconoceran, en su case, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la 1IC” o
“Valores aportados como garantia por la [1C", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han exiinguido
jos flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
heneficios que llevan implicites. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las chligaciones gue generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las oparaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cariera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin correspenda, del activo del batance, segiin su naluraleza y
el resultado de las operaciones de venia se registra en el epigrafe "Deteriore y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (¢ exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el numero de pariicipaciones o
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acciones a asignar. La operacién na se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del bajance.

il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromiscs por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

En ios epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion def valor razonable en instrurnentos financieros — Por operaciones
can derivados”’, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapariida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la carterz interior o exierior y del
activo o del pasivo, seglin su saldo, de! balance, hasta la fecha de su tiquidacidn.

iii, Adguisicion 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 ios que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones iemporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros~ Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warranits y 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 cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compramisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el 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 interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores® del active del balance se registran, adicicnalimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en ios mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resuliados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacidn o no de la liquidacion 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 registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diara, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resuifado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de fa cuenta de pérdidas y ganancias,

En el caso de operaciones sobre valoras, si ia opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas las operaciones que se lguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones {activo y pasivo}

£n caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en &l siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, gus se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de |a cartera de inversicn” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reemboiso, en funcidn del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liguidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circufar 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacionaf del Mercade de Valores. Los impories
correspondientes a dichas suscripciones y reemboelses se abonan vy cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio afribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” dei balance.

El resultado dei gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo de! epigrafe "Patrimenio atribuide a participes ¢ accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores”™ se recogen ios resultados
(positivos © negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al gjercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financiercs devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del métode del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo det cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cariera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cariera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en e epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenfa de pérdidas y ganancias.

Las dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, &n su caso, como ingreso en el epigrafe
“ingresos financieros™ de fa cuenta de pérdidas y ganancias. en el momento en que nace el deracho a
percibirios 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 suscripcidn v reembolso se registran, en su ¢caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de [a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de ia retrocesién de comisiones previamente
soporiadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la 11IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsitc asi como ofros gastos de gestibn necesarics para el
desenvolvimiente del Fondoe se registran, segin su naturaieza, en el epigrafe “Otfros 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
perdidas y ganancias.

iii. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del vaijor razonable de los activos y pasives financieras,
realizado ¢ no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro v resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segén correspenda,
de ta cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
£l impueste sobre beneficios se considera como un gasto a reccnocer en la cuenta de peérdidas y ganancias,

y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gaste o ingreso por ef impuesto
diferido.

11
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E! impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales def impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pardidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y a
cancelacian de los pasivos vy activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente vaioracién, contable vy fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de apficar fiscalmente,
dan lugar a activas por impuesto diferido,

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posterioras por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar ai reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningdn caso y s6io se raconoceran mediante la
compensacion cel gasto por impuasto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesio diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerandec los fipos de gravamen esperades en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen {ransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de ia transaccién, entendiendo como tipe de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultime 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 moenetarias gue son tesoreria, debitos y creditos, por
su importe neto, en ef 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 cambic se llevaran conjuniamente con ias pérdidas y ganancias derivadas de
la vatoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreio 1.082/2012. Para ello, ia sociedad gestora
dispene de una politica por escrite en materia de conflictos de interés que vela por fa independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en ias que haya surgide ¢ pueda surgir un confiicto de inferés. Adicionaiments la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cercicrarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo v a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segtin lo establecide en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en ia
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones
refrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésites y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario v el imporie efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
cotocados o asegurados por & Grupe de Iz sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de fa cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC®, *Derivados” e “intereses de la cartera de inversion” se inciuye como
Anexo, el cual forma parie infegrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, &f Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 8.166.280,60
Taotal 8.166.280,08

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiente inferior al afo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad det importe que el Fonde tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior ~ Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones dencminadas en moneda euro.

En el epigrafe "Deudores” del bajance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 504 miles de euros (519 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operacicnes en los mismos.

Los depésitos con entidades de cradito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan os depdsitos con entidades de crédito mantenidos por ef Fondo al 31 de diciembre de 2012, junto con
el interés gue devengan y su vencimiento!

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Bankinter, S.A. Eure 2.500.000,00 11/06/2013 3,75%
- 1 Bankia, S.A. Euro 500.006,06 21/05/2013 4,50%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 500.000,60 22/11/2013 4,00%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 1.006.000,60 29/11/2013 4,00%
4.500.060,00

13
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Los valeres y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankinter, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 7). Los valcres 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 funcion.

Gestion del riesgo:

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

+« Limites a la inversion en otras Instituciones de inversién Colectiva:

La inversién en acciones o patticipaciones emitidas por una Gnica HC, no podrd superar e 20% del
patrimonic, saivo en fas lIC cuya politica de inversién se base en la inversion en un anice fondo.
Asimismo, la inversion total en {IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, nc pedra superar el 30% del patrimenio del Fondo.

+ Limite especifico a la inversién en vaiores cotizados:

La inversian en accicnes u obligaciones del mismo emisor podra alcanzar el 20% del patrimonio de la
IIC. Este limite se podrd ampliar al 35% para un Unico emisor cuando concurran circunstancias
excepcionales en el mercado que habran de ser valoradas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

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

« Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asoclada a instrumentos financieros derivados no podré
superar ¢ patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualguier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizaciéon de instrumentoes financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean confratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtin caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondeo.

La exposicidn al riesgo de contraparie en derivades OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas iimitaciones.

L.as posiciones frente a un 4nico emisor en productos derivados, cbligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos gue
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonic del Fondo.
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Las posiciones frente 2 un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros vy
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonic del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
ermisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
fransmision.

Queda prohibida 1a inversion det 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 pedra tener mas del
4% de su patrimanio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades perdenecientes a un mismo

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

« Acciones y participacionas de |IC de caracter financiere no auterizadas conforme a fa Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en palses no OCDE con ciertas limitaciones.

e Acciones vy participaciones de HIC de inversion libre y de HIC de HC de inversion libre
espaficias,

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

Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimenio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resoiver dificuftades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, © por adguisicion
de activos con pago apiazado, con las condicicnes que establezca la Comision Nacionat 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 liquidacion de la operacidn que establezea el mercade donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fonde que, en todo
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 ef mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a ta iInversion v concentracién de riesgos antes descritos,
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituciones de Inversidon Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, ias inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, 1a sociedad gestora
del Fondo gestiona ei riesgo de liquidez inherente a {a actividad para asegurar el cumpiimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

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

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

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

- Riesgo de precio de accicnes o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en fos que invierte,
Adicionaimente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole poiitico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las [nstituciones de inversion Colectiva se encuentran
descrites en el Folieto informative de cada institucion de inversion Colectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicabie. Adicionalmente, en diche Folleto se indican en el apartade 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 duracién de la cartera
de renta fiia, exposicién al riesgo divisa de las Instituciones de Inversidn Celectiva, etc., lo cual marca el desgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de inversion Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2012, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en ¢l depesitario:
Bankinter, 8. A. {cuentas en eurcs) 2.771.009,26
2.771.009,26

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio 2012 un tipo de interés anual
medio det 2,25%, liquidable mensualmente.
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6. Participes
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, represeniadas por anotaciones en cuenta, sin vator nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembra de 2012 y 2011, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2012 31-12-2011

Pat{‘lmonm at.nbl?ulio a participes o accionistas del Fondo 33.922.858,22 10.537.236,93
al cierre del ejercicio _

Valor liguidative de la participacién 880,37 832,58
N° Participaciones ' 38.532.,63 12.656,11
N Participes 3.060 819

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minime de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
infericr a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del
nimero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, Ta direccién y gestién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este senvicio el Fondo devenga una comision del 1,680% anual, calcutada sobre el patrimenio diario medio del
Fondo y que se satisface mensualmente. Hasta el 18 de mayo de 2012 la comision ha ascendido al 1,46%.
Conforme al articulo 14.2 de! Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva, a raiz de este cambio, se ha
ofrecido a los pariicipes del Fondo el dereche de separacion.

La entidad depositaria del Fondo (véase Ncta 1) percibe una comisién del 0,15% anual calculada sobre el
patrimonio diario medio del Fondo que se satisface mensualmente. Hasta ef 18 de mayo de 2012 la comision ha
ascendide al 0,04%. Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, a raiz de
este cambie, se ha ofrecido a los participes del Fondo el derecho de separacion.

Ei porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestién 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 maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maxime de
comisiones de gestién y deposito que soporta, sobre la parle de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes at Grupo Bankinter, no supera los limites a tal
efecto establecidos, en su caso, en su Folieto,

Los importes pendientes de pago por ambos concepios, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en &l
saldo dei epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/396/2008, de 5 de marzo, que desarroila el Reai Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el gue se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de (as
funciones de vigilancia, superision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Institucicnes
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:
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1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterias, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacional del Marcado de Valores, ia exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periodica dei Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion estabiecidos por ia sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Cusfodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participanie, conservando en fodo caso la responsabilidad
derivada de la realizacidn de dicha funcion.

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

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en &l folleto del
Fondo asi como en la legislacién vigente.

Asimisme, durante el gjercicio 2012, considerando ef Fondo Absorbide mencicnado en la Nota 1, el Fondo ha
devengado fos honorarios relativos a servicios de auditoria por un importe de 6 mites de euros {3 miles de euros
en &l gjercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedoraes en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 z dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legaies de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la tolalidad de los impuesios
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del baiance se recogen saldos deudores con la
Administracién Pablica en concepto de retenciones y/o ottos saldos pendientes de devolucion del impuesto
schre heneficios de ejercicios anteriores por importe de 354 y 87 miles de euros, respectivamente,

Considerando los resultados del Fondo Absorbido hasta el momento de la fusién efectiva (véase Nota 1), no
existen diferencias significativas entre el resultado contable anies de impuestos del ejercicio y la base Imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El ipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otfras cuenias de arden — Pérdidas fiscales a compensar”
recoge fas pérdidas fiscales del Fondo Absorbido (véase Nota 1).
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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 compensacian de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto scbre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h}.

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los perindos impositives gue se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases

imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Los Administradores de la sociedad gesfora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de impaortancia.

9, Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningln hecho significativo no descrito en las notas
anteriores. .
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Anexo: Detalie de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

gLazeT

£

fa

BANKINTER BOLSA ESPANA, FONDO DE INVERSION (anteriormente denominado BK
Bolsa Espana 2, Fondo de Inversion}

Divisa Descripeion Euros

EUR | DERECHOSREPSOL YPF, S.A, 41.580,00
EUR | DERECHOS|GRIFOLS 3.980.00
EUR | ACCIONESDIA, S.A. 642.350,00
EUR | ACCIONESAMADEUS GLOBAL 285.750,00
EUR | ACCIONESENAGAS, S.A. 1.000.680.,00
EUR | ACCIONESJAZZTEL 788.250,00
FUR  ACCIONESMITTAL STEEL 511.200,00
FUR | ACCIONES|{IBERDROLA 1.048.750,00
EUR | ACCIONESILABORATORIOS ALMIRAL 208.000,00
FUR | ACCIONESICORPORACION MAPFRE 578.750,00
EUR [ ACCIONESBME 178.965,00
EUR | ACCIONES|TECNICAS REUNIDAS SA 387.969,93
EUR { ACCIONES|EBRO PULEVA 403.785,00
FUR | ACCIONES|ABERTIS INFRAESTRUCT 893.600,00
EUR | ACCIONESINDITEX 2.321.006,00
FUR | ACCIONES|OBRASCON, S.A. 987.750,00
EUR | ACCIONES|INDRA SISTEMAS 200.400,00
EUR { ACCIONES|TELEFONICA, 8.A. 815.200,00
EUR | ACCIONES|GRIFOLS 263.600,00
EUR | ACCIONESREPSOL YPF, S A. 1.380.150,00
EUR | ACCIONESBSCH 2.989.000,00
FUR | ACCIONESBBVA 2.958.000,00
EUR | ACCIONESBKT 628.000,00
EUR | ACCIONES|GAS NATURAL 814.800,00
FUR | ACCIONES|BANCO POPULAR ESPANO 439.500,00
EUR | ACCIONESIFERROVIAL, S A. 840.000,06
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio | 21.813.069,93
EUR E ACCIONES|VINCI SA 1.078.800,00




i
CLASE 82

Divisa Descripeion Euros

EUR | ACCIONESICARREFOUR 5.A. 464.280,00
FUR | ACCIONESIMITTAL STEEL 64.675,00
EUR | ACCIONESDEUTSCHE LUFTHA 356.000,00
EUR | ACCIONESING GROEP 635.450,00
FUR | ACCIONESBANCO NACIONAL 425.850.00
EUR | ACCIONESIALLIANZ 524.000,00

TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio

3.549.095,00
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Bankinter Bolsa Espaifia, Fondo de Inversién
(anteriormente denominado BK Bolsa Espaifia 2, Fondo de Inversién)

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

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

Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, como entidad
gestora, y Bankinter, $.A., como entidad depositaria, en su reunién de 20 de diciembre de 2011, aprobaron Hevar
a cabo la fusién por absorcidn del Fondo (como Fondo Absorbente) y de BK Balsa Espafia, Fondo de Inversion
{como Fendo Absorbido}; previa obtencién de la correspondiente autorizacion de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, que se ha obtenido ef 2 de marzo de 2012, En dichas fechas se adoptaron, entre otros, los
siguientes acuerdos:

1. Disolucion sin liquidacién dei Fondo Absorbide y transmision en blogue de todos sus activos y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aquel.

2. Aprobacion de la ecuacion de conversidn o canje de la fusion del fondo implicado, teniendo en cuenta su
patrimonio y ndmero de participaciones en circulacidn el dia anterior a la fusién efectiva, que ha tenido lugar
el 24 de abrit de 2012. De esta forma por cada participacion de BK Boisa Espafia, Fondo de Inversion,
correspondieron 1,1100882 participaciones del Fondo,

3.  Cemunicacion al Ministerio de Economia y Competitividad, de la aplicacion a la presente fusion del régimen
fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido en ei
Capitulo VIi del Real Decreto Legistativo 4/2004, de § de marzo, por et gue se aprueba e! texto refundido de
fa Ley del Impuesto sobre Sociedades.

4.  Comunicacion, asimismo, al Ministerio de Economia y Competitividad de la exencidn en el Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales v Actes 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 iz legisiacion vigente, fos acuerdos de fusion fueron publicados en el Boletin Oficial de! Estado.
Asimismo, se praciicaron las correspondientes notificaciones individuales a los participes de los fondos
implicados, ofreciéndoles el derecho de separacion, conforme a la normativa aplicable.

Fl Fondo Absorbido no ha transmitide bienes susceptibles de amortizacion. Asimismmo, no existen bienes que se
hayan incorporado a jos Jibros del fondo adquirente con un valor diferente a aquél por el que figuraban en los
libros de fondo transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por la entidad transmitente, respacto de
los que se deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en el articulo
88 del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

El patrimonio atribuido a participes, nimero de participaciones en circulacion y resultade comprendido entre el 1
de enero de 2012 y el 23 de abril de 2012 de cada uno de los fondos de la fusién se detalla a continuacion:
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Patrimonic atribuido

Denominacion a participes N° de participaciones Resultado
(Euros)
(Euros)
Bankinter Bolsa Espafia, F.I. 10.063.31G,63 14.607 .34 1.864.593,64
BK Bolsa Espaiia, F.1. 7.534.726,32 9.852,36 (1.951.638.57)

Durante &l primer semestre del 2012 los mercados de riesgos han tenido un comportamiento irregular, con
subidas duranie el primer trimestre en ta mayoria de las bolsas y en los bonos en general, especialmente 10
corporativos. Sin embargo, a partir de marzo, el comportamiento de estos mercados ha sido mucho mas erratice.

Por contrapartida, en el segundo semestre ios mercados de riesgos han registrado unas mejoras muy
pronunciadas, especialmente a raiz de las declaraciones del presidente del Bance Central Europeo, Mario
Draghi, en defensa de la estabilidad del euro a finales del mes de julio.

La apuesta decidida del BCE, con la presentacicn de una baterfa de medidas potenciales para contener la crisis
de Iz deuda pesiférica europea, ha ayudado a reducir las primas de riesgo de nuestra deuda respecic a
Alemania. Con elie, simultaneamente, hemos visto una mejora de todas las bolsas europeas, pero
aspecialmente de las de paises periféricos. Y también se ha producide un fortalecimiento muy importante del
euro que registra en el afio una apreciacion del 1,8% con respecto al dolar.

El enforno econdmico sigue débil a nivel global, con menores crecimientos en todas las principales regiones del
mundo, si bien en fos Ultimos meses se han apreciado algunos signos de recuperacion del crecimiento tanto en
FEUU como en China. La zona euro ha regresado a la recesion durante la segunda mitad de 2012 y no se
esperan tasas de crecimiento significativas en 2013, resultado de las politicas de austeridad impuestas en los
paises de la periferia europea.

Los cambios politicos en China y Japdn auguran nuevas politicas de estimulo al crecimiento econdmico en
ambos paises. En EEUU, ia reeleccion del presidente ha ablerto el proceso de negociacion para reducir el déficit
ndblico y limitar el crecimientc de la deuda, gue estd a punto de alcanzar el fecho legal establecido por el
Congreso. La solucidn a estos graves problemas serviria, sin duda, para mejorar la confianza de los agentes
econdmicos americanos.

En el ejercicio 2012 la bolsa espafiola ha caido un -4,66%, subiendo un 15% en el segundo semestre,
recuperando casi todo lo perdide en ef primer semestre del afio. Mientras, el indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,79%. La bolsa americana, por su parie, que habia tenido una revalorizacion muy fuerie en la
primera mitad det afio, tuvo un comportamiento aigo mas moderado en la segunda mitad, con una subida del
13,41% en el afio. En Europa las subidas sectoriales mas relevantes del afio han sido en empresas financieras
fbancos y seguros), asi como fabricantes de automoviles y empresas tesnolégicas. En el lado negativo,
destacaron las empresas de telecomunicaciones y las empresas eiéctricas.

Esta mejora de la percepcion de riesgo en los mercados también ha beneficiado al diferenclal de rentabilidad
entra el bono del Tesoro espafiol y el aleman, que se ha estrechado hasta los 395 puntos basicos a finales de
diciembre, mejorando respecto a los 475 de junio. Por el contrario, los bonos de Alemania y Estados Unidos han
sufrido algo en sus precios, tras actuar como activo refugio durante los meses mas agudos de fa crisis durante
este afic. :

El entorno econémico empieza a dar algunos signos de mejora en algunas partes del mundo, como EEUU,
China, Japén o aigunos paises emergenies. En Europa sin embargo, la actividad sigue muy débil tanto dentro de
la zona euro como en Reino Unido.
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Los bancos centrales siguen actuando como principales garantes de la estabilidad financiera de ios mercades, a
través de una politica de muy bajos tipos de interés acompafiada de inyecciones continuadas de liquidez via
compra de bonos en los mercados, Durante el primer semestre del afio 2013 estaremos pendientes de la
resolucion de los problemas fiscales de EEUU, en particular, 1a negociacién sobre el techo de la deuda que
puede emitir ef gobierno y las medidas correctoras del gasto publico que tendran que venir en esa negociacion.
En Japén, el nuevo gobierno esta preparando una baterfa de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimular la economia y acabar con la deflacidn cronica. En Zuropa, con un entorno mas tranquilo, estaremos
pendientes de observar algin signo de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia la periferia.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado
a ia 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 coeficlentes establecidos por fa normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefar distinto de lo comentado en ia Memoria.
Investigacién y desarroifo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.

Adquisicidn de acciones propias

No aplicabie,



La Directora de Administracién de Bankinter Gestién de Activos, S.A., 5.G.1.1.C., Doha Rosa Maria Martin
Finez, por los poderes otorgados por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestidn de Activos, S.A.,
S5.G.1LI.C. celebrado el 24 de febrero de 2005, procede a firmar el presenie documento, que se compene
de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién 0L4267507 a
04267534, ambas inclusive, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganacias,
estado total de cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn de Bankinter Boisa Espafa, Fondo de
Inversion (anteriormente denominado BK Bolsa Espana 2, Fondo de Inversidn), correspondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, que han sido formulados por el Consejo de Administracién
de Bankinter Gestion de Activos, S.A., 5.G.1.1.C. en su reunidn de fecha 19 de febrero de 2013.

Fdo.: Rosa "_lz ria Martin Finez
Directora de Administracién



