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INFORME DE .AUDITORfA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Indice Furopeo 50, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por
encargo det Conseio de Administracidn de Bankinter Gestidn 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 2012,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Grestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en {a Nota 2 de la memoria adjunta) y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa, que
requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de st su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estén de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al gercicio anual terminado en

- dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion v, en particular, con los principios v criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contabie que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
del gjercicio 2012. Nuestro {rabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partiy de los registros contables del Fondo.
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BANKINTER INDICE EUROPEO 50, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 ¥ 2011

{Euros}

OL40C91056

ACTIVD

31-12.2012

31-12-2011 (1)

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2012

31-12-2011 ()

ACTIVO NQ CORRIENTE
Inmovilizado intangible

inmoviiizado material
Bienes inmuehles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudcres
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representatives de deuda
instrumentos de patrimenio

instituciones de inversion Colectiva
Deposios en EECC
Derjvados
Qtros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
institucicnes de Inversion Colectiva
Depésitos en EECC
Dertvados
Qtros
Intereses de 1a cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Perjodificacionss
Tesoreria

43,461.433.71

21.926.203,06

3,132.827,09

1.508.468,28

34,191.137,74

18.504,934,38

32.458.779,26

17.837.579,54

19.608.772,26

12.850.000,00

13.837.678.54

4 000 000,00

1.6576.600,00 508.000,00
1.876.500,00 231.800,00
- 277.200,00
455.858,48 58.354,84
6.127.468,88 1.812.808,40

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES ©
ACCIONIBTAS
Fondos  reembolsables
participes o accicnistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Resarvas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Ctras aportaciones de socios
Resultade det gjercicio
(Dividendo a cuenta}
Ajustes por cambics de valor en
inmovilizado material de uso propio
Otre patrimenio atribuido

atribuidos  a

PASIVO NO CORRIENTE
Provislones a largo plaze
Deudas a jargo piazo
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plaze
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificacionss

43.408.853,99

21.803.618,80

43.408.853,99

21.803.618,80

30.779.310.38

8.807.952,08

16.422.186 54

8.807.952,08

3.821.591,53 (3.326.519.82)
42.679,72 22,584,258
42.679,72 22.684.28

TOTAL ACTIVD

43451433 71

21.926,203,06

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

43.481.433,71

21.526.203.06

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISC

Compromisos por operaciongs largas de
derivados

Comgpromiscs por operaciones coras de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo porla I
Vaiores aportados come garantia porla liG
Walores recibidos en garantia por g IC
Capital nominat no suscriio ni en circulacion
(SICAY)

41,885,720.00

20.571.820,00

41.669.72000

20.571,820,00

29.264.490,58

27.336.082,11

Pérdidas fiscates a compensar 9.320 490 58 13.142.082 11
Otros 19.844.000,00 14.194.000 00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 70.934.210,58 47.907,902,11

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(") Se presenta, Ynica y exclusivamente, a efectos comparativos,

del balance ai 31 de diciembre de 2012,
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BANKINTER INDICE EUROPEQ 50, FONDO DE INVERSION

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

0L40391057

(Euros)
2012 2011 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisicnes refrocedidas a la iC -

Gastos de Personal - -

QOtros gastos de explotacién (337.880,87) {243.372,90)
Comision de gestion {301.740,08} (215.818,50)
Comision depositario (30.174,02) (22.342,21}
ingreso/gaste por compensacion compartimenio - -

Otros (6.778,78} 6.411,19)

Amortizacion del inmovilizado material

Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

RESULTADO DE EXPLOTACION

ingresos financiercs

Gastos financieros

Variacion def valer razonable en instrumentos financieros
Par operaciones de la cariera interior

" Por operaciones de la cartera exterior

Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultadc por enajenacicnes de instrumentos financieros
Detsrioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de 1z cartera exterior
Resultados por operaciones con dervades
Oteos

RESULTADOD FINANCIERO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impussto sobre bensficios

RESULTADRO DEL EJERCICIO

1337.690,87}

(243,372,580}

367.701,65 363.145,64
(22.236,70) {16.118,65)
3,454.429,33 {2.846.930,77}
5.541,80 18 621,67
167.718.44 (47.053,62)
3.250.768,99 (2.818,498,76)
469 368,12 {483,253 34)
13.741,22 6.547,90
345.648,90 {489.901,24)
4.159.282,40 (3.083.146,82}
3,621,501,53 {3.326.519,82)
35.821.691.53 [3.326.519,82]

*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,
p

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

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2012,
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BANKINTER INDICE EUROPEO 50, FONDO DE INVERSION-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspendientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Eurps
2042 2011 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 3.821.691,63 | {3,326,518,82)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuernta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 3.821.591,63 | (3.326.519,82)

{*} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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CLASE 87

Bankinter indice Europeo 50, Fondo de inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefa del Fondo

Bankinter indice Europeo 50, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyé el 12 de mayo de 2000
bajo ia denominacién de BK Indice Europeo 50, Fondc de Inversion Mobiliaria. Con fecha § de febrero de 2004
el Fondo cambio su denominacion por ta de BK Indice Europec 50, Fondo de Inversion y, finalmente, con fecha
4 de abril de 2011 el Fondo cambid su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto
en i Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por &l que se regtamenita dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrative especifico de la Comision Naciona! del Mercado de Valores
con el nimero 2.168.

El obieto del Fondo es ia captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a ia que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturalezea medioambiental gue
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y tos resultados det mismo. Por
este motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a ia
informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del pablico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,

Con fecha 20 de agosto de 2012, el Fondo ha comunicade mediante el correspondiente hecho relevante la
modificacion de su politica de inversidn al objetc de ajustar la calidad crediticia minima para la inversion en
activos de renta fija a la calificacién de solvencia que en cada momentc tenga el Reino de Espafia. Dicha
modificacion no desvirtia ia finaiidad ni ia vocacion del Fondo y por tanto no se considera un cambio sustancial
de la misma conforme a lo praviste en el articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de inversién Colectiva,

Segln se indica en la Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestion
de Activos, 5.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente ai Grupo
Bankinter.

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Bankinter, S.A. (Grupo Bankinter), entidad depositaria del
Fondo {véase Nota 4).
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de ios registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional def Mercado de Valores, sobre normas
contabies, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye ei desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de apiicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus cperaciones que se han
generado durante ¢l ejercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

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

Los resultades v la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por ios Administradores de la sociedad gestora del Fondo para ia
elaboracién de las cuenias anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utiizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos gue figuran registrados en elias, Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonabie de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por detericro
de determinados activos, A pesar de que sstas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion dispenible al clerre del ejercicic 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas {al alza o a la baja) en los proximeos 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, cualguiera gue sea su politica de inversion, estan sujetas a las

fiuctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que pueds
provocar que &i valor liguidative de la participacion fluctie tanto al alza como a fa baja.

¢} Comparacidén de la infoermacion

l.a informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta dnica y
exciusivamente, a efectos comparativos, junte con la informacién correspondiente al ejercicio 2012,
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d) Agrupacidén de partidas

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

ej Cambios de criterios contables

Durante &i ejercicio 2012 no se han preducido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2011,

f) Correccion de errores

En ia elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesio la reexpresicn de los importes incluidos en fas cuentas anuales del ejercicio 2011,

Normas de regis{ro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los gjercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i, Clasificacion de los activos financiercs

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, fas cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al cogficiente de liquidez, ya sea en el depesitario, cuando éste sea una entidad de credito,
o enh caso confrario, la entidad de crédito designada en ef folleto. Asimismo se inciuye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldes gue el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, & efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cariera exterior. La totalicad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias”

s Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentadoes en titules ¢ en anotacienes en cuenta, cualquiera
que sea ef sujeto emisor.

+ Instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor,
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o [nstituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva,

+ [epositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiens en entidades de
crédito, a excepcion de ios saldos gque se recogen en ei epigrafe “Tesoreria”,

e Derivados: inciuye, entre otros, el valor razonable de los contrates de futuros y forwards, et valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas vy el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que e! Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo,

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades ds capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en jos epigrafes anteriores,

» intereses en la carlera de inversidn: recoge, en su ¢aso, la periodificacion de fos intereses aciivos
de la cartera de inversiones financleras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio; incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion cortable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolsc sea probiematico y, en todo caso, de aguelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento totai o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositade en conceplo de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos vy el fotal de derechos de crédiio y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fonde frente a
terceras. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deteriore de las "Partidas a cobrar” as! como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente. en ef epigrafe “Deterioro v resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Datericros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Clasfficacion de los pasives financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi come deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efecios de valoracion
como "Debitos y partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonabie de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo fene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporades, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo, Se clasifican a

_efectos de su valoracidén como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidon come ‘Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores; recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Debitos y partidas a
pagar”,

b) Reconocimiento y valoracién de los actives y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialments, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando ios costes de transaccidn directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandese los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias medianie el método
del tipo de interes efectivo. No obstante, si el efecte de no actualizar los flujos de efective no es significative,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracién como “Actives financierps a valor razonable con
cambiops en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable® {gue salvo 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 intereses
explicitos devengados desde fa (itima liquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Iniereses de ia cartera de inversion” dei activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurmir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iif),

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

~ Instrumentos de patrimonio cotizadoes: su valor razonable es el valor de mercade gue resulta de aplicar el
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o et cambic medio
ponderado si ne existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por velumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razenable se calcuia mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precic de cetizacidén en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no este disponible un
precic de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de ia
transaccion. En este caso, se reflelaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios ¢ tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en ef momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valeracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y gue utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercade {en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipes 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 ef vaioer
teérico contable que corresponda a dichas inversianes en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en &l importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calcuiadas en el momente de la adquisicién, y que subsistan en &l momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de credito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguaie el rendimiento internc de la inversion a los tipes de mercado
vigentes en cada momente, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones 0 participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el vaior liquidativo del dia de referencia, De no existir, se utilizara el Ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercade o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, [IC de iIC de inversidn linre e 1IC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreio 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidafivos estimados.

- tnstrumentos financieros derivados: si estan negociades en mercados regulades, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido 0 se trate de instrumentos derivados no negeciades en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se vaiorardn mediante la aplicacion de métodos o modelos de
vaioracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
ia Comision Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Ctros” se recoge, & tituio informativo, ef valor nominal de
ios titulos de la cartera del Fondo.

ii. Reconocimiento y valoracion de ics pasivos financieros

Los pasivos financieros ciasificados a efectos de valoracién comoe “Débitos y paridas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia 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 cesie amortizado, contabilizéndose log intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método de! tipo de inferés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguelias partidas cuyc importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los pasives 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 salve evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo ios costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacion, Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de
transaccién en que se pudiera incurrir @n su baja, Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.i).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de vaiores recibidos en prestamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
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caso, al valor razonable de los actives a recomprar para hacer frente a la develucidn del préstamo o
restitucion de ios activos adquiridos bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a tercercs — caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen ef supuesto habitual} o de ias ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferidc se daré de baja del batance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obfenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida ai dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargoe a fa cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se refienen sustancialmente los riesgos y beneficics asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de actives financieros con pacto de recompra por un precio fjo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en jos gue el presiatario tiene la cobligacion de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos analogos —, el active financiero transferido ne se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia, Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que s& incumplan los términos def contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo case se daran de baje. El vaior de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en ios epigrafes "Valores recibidos en garantia por la liC" o
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financiercs solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
ios fluios de efectivo gue generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicites. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i, Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representatives 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, segin corresponda, del active del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en ef epigrafe "Deterioro y resuitado por enajgnaciones
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de instrumenios financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instiluciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacién, aungue se desconozca el nimero de participaciones ©
acciones a asignar. La operacion no se valorard 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 compraventas de valiores a piazo se regisiran en el momento de fa contratacion y hasta el
momente del cierre de la posicidn o el vencimienio del contrato en ios epigrafes "Compromiscs por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deteriore y resultadc por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitado por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendc de si los cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambics en el valor razonable de estos confratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera intericr o exterior y del
active o del pasivo, segun su salde, del balance, hasia |a fecha de su liguidacién.

fit. Adquisicion temporal de activos

Cuande existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de refrocesién, se registran
en el epigrafe “Valores representatives de deuda” de la carlera interior ¢ exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones 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 (0 exterion)”,

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros denvados

Cuando existen operaciones de contratos de futurocs, opciones y/o warrants se registran en e momento de
su confratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
"Compromisos per operaciones largas de derivados™ o “Compromises por operaciohes cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal compromstido.

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 ejecucidn de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con dervados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiende de la realizacion o no de la liguidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de jos cambios en el valcr razonable de estos contralos. La
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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.

En aguelios casos en que el contraio de futuros presente una liquidacion 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, sila opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior de! activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aporiados en garantia al Fondo distintos de efectivo, &l valor razonable de estos se
regisira en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la {IC” de fas cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razenable de su
obligacion de devoiverics, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se regisira en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

£n caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipade que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

instrumentos de patrimornio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Faondo son las participacicnes en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Pairimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos & participes o accicnistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembotso, en funcicn del valor
liquidativo del dia de su selicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circutar 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abenan y cargan, respectivamente, af epigrafe
“Patrimonic atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” def balance.

Ei resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio ¢ pérdida, y que noc vaya a ser distribuido en dividendos
{en casc de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondes reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionisias — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resuliades de gjercicios anteriores” se recogen ios resultados
{positivos o negativos) cue se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al gjercicio terminado en dicha fecha.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con pesterioridad al momento de ia adguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses cosrrespondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenientes de
la cantera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversidn” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financteros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de oiras scciedades se reconocen, en su £aso, come ingreso en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momentoe en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

if. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo come consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcitn y reembolso se registran, en su casc, en el epigrafe "Comisionss de descuento
por suscripciones y/o reembolscs” 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 o indirectaments, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la C" de e cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisicnes de gestion, de depdsito asi como ofros gastes de gestidn necesarios para el
desenvoivimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gasios de explotacion”
de ia cuenia de pérdidas y ganancias.

Los cosies directamente afribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financiercs” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ili. Variacion def valor razonable en insfrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los aclivos y pasives financieros,
realizade © no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion dei valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas vy ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemenie de acuerdo cen el criterio de devengo.

10
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h) Impuesto sobre beneficios

i

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconacer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingrese por el impuesto
diferido.

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

Ef gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconecimiento y la
canceiacion de los pasivos vy activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales, Las diferencias
temporarias impenibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, migniras que las diferencias temporarias
deducibles v los crédites por deducciones y ventajas fiscales gque queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lsgar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechcs a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
fugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sole se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesio cuando el Fondo genere resultados positivos, Las pérdidas fiscaies
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasives por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. Enh casc de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de vaipracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el eurp, Consecuentemente, todos los saldos y f{ransacciones
denominados en menedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a eurcs utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiende como tipo de cambic de contade & mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecio, del dltime dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convenir los saidos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, debitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resto
de partidas monetarias vy las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
fa valoracién {véase Nota 3.g.iil}.

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo cperacicnes vinculadas de las pravistas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, |a sociedad gestora
dispone de una politica por sscrilo en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecticién de las distintas funciones dentro de la socledad gestora, asl como la existencia de un registro
regularmente actualizado de agueilas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pusda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
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gesfora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones
vinculadas se realizan en interés exciusivo del Fando y a precios o en condiciones iguales © mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes peritdicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacidn, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depoésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
coiccados o asegurados por el Grupe de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversidon” se incluye como
Anexo, el cual forma parie infegrante de esia nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desgiose por plazos de vencimiento de-los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 19.608,779,26
19.608.779,26

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad del saldo del epigrafe "Cartera interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adguisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparie es la enlidad depositaria.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2012, el Fondo manienia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso; ‘

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 41.669.720,00
Total 41.069.720,00

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

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 3.082 miles de suros {1.599 miles
de euros ai 31 de diciembre de 2011) depositados en conceplo de garantia en lcs mercades de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.
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Los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesio en ja Nota 3.b.i. A continuacion se
detalian los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2012, junto con
&l interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Furo 2.500.000,00 19/12/2013 3.55%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S A, Euro 1.000.000,00 15/11/2013 3.35%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 2.000.000,00 02/04/2013 2,75%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 2.000.060,00 19/12/2013 3,35%
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Euro 850.000,00 18/09/2013 3,55%
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Furo 3.000.000.00 02/04/2013 3,04%
Banco Bilbao Vizeaya Argentaria, S.A. Furo 1.500.000,00 30/04/2013 2,75%

12.850.000,00

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo esian en
Bankintar, $.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna ciase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo ta custodia de las enfidades legalmenie habiiitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

ia gestion de los riesgos financieros que lkeva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
gstablecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédiio y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora, A continuacion se indican los principales coeficientes normatives a los que esta sujeto &l
Fondo:

o Limites a (a inversidn en ofras instituciones de Inversion Colectiva:

lL.a inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica HC, no podra superar el 20% del
patrimonio, saivo en las 1IC cuya politica de inversion se base en la inversién en un Gnico fondo.
Asimismo, ia inversién total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar gf 30% del patrimonio del Fondo.

» Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los aclives e instrumentos financieres emitidos por un mismo emiser no podra superar
&l 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedarg ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
amisores 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 miembro
de la Unidon Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembso o por cualguier ofro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a ia del
Reinc de Espafia, Cuando se desee superar el limite del 35%, en el foliefo y en toda publicacion de
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promocién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimenio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos ¢ avalades por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreio 1.082/2012,
serd necesario gue se diversifigue, al menocs, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisién no supere et 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en cobligaciones emitidas por entidades de crédifo cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal
det emisor. El total de las inversiones en este tipc de obiigaciones 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 mismoe grupo econdmico se consideran un 4nico
emisor.

Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion fotal al riesgo se entenderd cualquier obligacion
actual o potencial gue sea consecuencia de la utitizacidn de instrumentos financieros derivades, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonic del
Fondo.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si fa contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posicicnes frente a un Unico emisor en productos derivadoes, obligaciones emifidas por entidades de
crédito cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal g intereses y depositos gue
¢! Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

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

A estos efectos, las enfidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un unico
emisor.

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presenfar ninguna limitacidon a su libre
transmision.

Queda prohibida a inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupe o al grupo de su sociedad gestora. Asimisme, no podra tener invertide mas dei 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio inverido en valores emitidos o avalados a entidades perienecientes a un mismo
grupo.
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Se auforiza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero ne autorizadas conforme a fa Directiva
2009/85/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con cigrtas limitaciones.

« Acciones y participaciones de 1IC de inversidn libre y de IIC de IIC de inversion lipre
espafclas.

« Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en fa Ley 25/2005.
+  Coeficiente de liquidez:

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

+» Obligaciones frente a terceros:

E! Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a un Mes, ¢ por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condicicnes que establezca ta Comision Nacional del Mercado
de Vaiores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, ios débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el perfodo de liquidacion de ia operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes rlesgos a los que se expone el Fondo que, en fodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas gue sufriria el Fondo en el caso de gue alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contraciuales de pago con ef mismo. Dicho riesge se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invittiese en valores de baja capitalizacidn o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacidn, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
lquidez inferior a ia del Fondo, las inversicnes podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gesiora
del Fondo gestiona el riesge de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reemboisos de los participes.

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instifuciones de Inversién Colectiva come
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado, Los factores de riesgo mas significativos

pedrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesge de tipo de interes, cuya
fiuctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.
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- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del eurc conlleva un
riesgo por las fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatites: la inversién en instrumentos de patrimonio conlieva
que |a rentabilidad de! 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 nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolias 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 Inversion Colectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folieto se indican en el apartado de politica de inversion de las
Institucicnes de Inversion Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefialarse
ios tipos de activos en los que pueden inverir, asl como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicion al riesgo divisa de las instituciones de Inversion Colectiva, efc., lo cual marca &l riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de Inversion Colectiva,

5, Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente!

Euros

Cuentas en ¢l depositario:

Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 6.127 468 88
6.127.468,88

Las cuenias cofrientes mantenidas por el Fondc han devengado en el gjercicio 2012 un tipe de interés anual
medic det 2,25%, liquidable mensuaimente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimenio del Fondo esfaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que consleren a sus propietarios
un dereche de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 vy 20?1' el calcule del valor de cada pariicipacién se ha efectuado de la siguiente
manera:
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Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patf‘rmonro 3t’f'lb£fi('10 a participes o accionistas del Fondo 43.408.853,99 21.903.618,80
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 440,26 371,78
N° Participacicnes 98.598,01 58.915,36
NY Participes 2.326 823

Conforme & la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de ios Fondes de inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del
namero minimo de participes.

Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo ha devengado una comision del 1,00% anual,
calculada sobre i patrimonioc diario medio del Fondo y que se satisface mensualmente. Hasta el 3 de abril de
2011 la comision ascendia al 0,80%. Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversion
Colectiva, a raiz de este cambio, se ofrecid a los participes del Fondo el derecho de separacion,

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada scbre e
patrimonio diario medic del Fondo durante los gjercicios 2012 y 2011, que se satisface mensualmenie. Hasia el
3 de abrit de 2011 la comision ascendia al 0,092%. Conforme al arficulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de
inversion Colectiva, a raiz de este cambio, se ofrecio a los participes del Fondo el deracho de separacian.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades perienecientes al
Grupo Bankinter, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depdsito que soporta, scbre la pare de cariera inveriida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites a tal
efecto establecidos, en su caso, en su Follete.

Los importes pendientes de pago por ambos conceples, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” det balance.

La Orden EHA/SS8/2008, de 5 de marzo, que desarrolla €l Real Decrate 1.082/2012, de 13 de julic, por ef que se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de ias entidades depositarias de las instituciones
de Inversion Colectiva, Las principaies funcicnes son:

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado fos coeficientes y criterios de inversion
establecidos en ja normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas vy procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.
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4. Confrastar con caracter previc a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion plblica peritdica del Fondo.

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

6. Custodia de todos los valores mobitiarios y demas activos financieros que integran el patrimenio del Fondo,
bien directamente o a fravés de una entidad participante, conservando en tcdo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

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

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

Inciuide en el saido del epigrafe “Otros gastos de expiotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2012 se recogen los honorarios reiativos a servicios de auditeria de cuentas anuales del Fondo, por un
impore de 3 miles de euros (3 miles de euros en el ejercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior at ptazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedares se
han reafizade dentre de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertes a inspeccion por parte de las autoridades fiscaies la iotaldad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepte de retenciones y/o otros saidos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 51 y 8 miles de euros, respectivamente,

No existen diferencias significativas entre el resultade contable antes de impuestos del ejercicio y la base
impcnible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo),

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficics™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios nete, en su caso, dei efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el casc de
gue el Fondo obtenga resuitados negativos (véase Nota 3-h).

£l Real Decreto-Ley 9/2CG11, de 18 de agosto, intredujo una serie de modificaciones tributarias con efecios para
los periodos impositivos que 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 jos beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones,

Los Adminisiradores de ia sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.
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Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producide ningin 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 2012

BANKINTER INDICE EUROPEO 50, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripeion Euros

EUR REPO|ESTADO ESPANOL|1,0012013-01-02 15.374.101,16
EUR REPOIESTADO ESPANOL!1,002013-01-02 4234.678,10
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 19.608.779,26
EUR PARTICIPACIONESILY XOR INTL ASSET £.576.300,00
TOTAL Cartera exierior-Instituciones de Inversidn colectiva | 1.576.500,00
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Bankinter indice Europeo 50, Fondo de Inversion

informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

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

Durante el primer semestre del 2012 fos mercados de riesgos han tenide un compertamiento irregudar, con
subidas durante el primer trimestre en la mayoria de las bolsas y en los bonos en general, especialmente los
corporatives. Sin embargo, a partir de marzo, el comportamiente de estes mercados ha side mucho mas erratico.

Por contrapartida, en el segundc semestre los mercades de riesgos han registrado unas mejoras muy
pronunciadas, especialmente a ralz de las dectaraciones de! presidente del Banco Central Europec, Mario
Draghi, en defensa de la estabilidad del euro a finales det mes de julio.

La apuesta decidida del BCE, con ia presentacién de una bateria de medidas polenciales para contener la crisis
de la deuda periférica europea, ha ayudado a reducir ias primas de riesgo de nuestra deuda respecto a
Alemania. Con ello, simuitaneamente, hemos visto una mejora de todas las bolsas europeas, pero
especialmente de las de paises periféricos. Y también se ha producido un fortalecimiento muy importante del
eurp gue registra en el afio una apreciacion del 1,8% con respecto al ddlar.

El entorne econdmico sigue débil a nivel global, con menores crecimientos en todas las principaies regiones def
mundo, si bien en los ditimes mases se han apreciado algunos signos de recuperacion del crecimiento tanto en
EEUU como en China. La zona euro ha regresado & la recesién 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 crecimiente econdmico en
ambos paises. En EEUU, la reeleccion del presidente ha abierto el proceso de negociacion para reducir el déficit
publico v limitar el crecimiento de la deuda, que esta a punto de alcanzar &l techo legal establecido por el
Congreso. L.a solucion a estos graves problemas serviria, sin duda, para mejorar la confianza de los agentes
econémicos americanos.

En el ejercicic 2012 la bolsa espafiola ha caido un -4,86%, subiendc un 15% en e! segunde semestre,
recuperando casi todo lo perdido en el primer semestre del afio. Mientras, el indice europec Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,79%. La boisa americana, por su parte, gue habia tenido una revalorizacidén muy fuerte en fa
primera mitad del afo, tuve un comportamiento algo mas moderado en |a segunda mitad, con una subida del
13,41% en el afic. &n Europa las subidas sectoriaies mas relevantes del afic han sido en empresas financieras
(bancos y seguros), asi como fabricantes de automoviles y empresas tfecnologicas. En el Jado negativo,
destacaron las empresas de telecomunicaciones y las empresas eléctricas.

Esta mejora de la percepcién de riesgo en los mercados también ha beneficiade al diferencial de rentabilidad
entre el bono def 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
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sufride algo en sus precios, tras actuar como active refugio durante los meses mas agudos de la crisis durante
sste afio.

El entorno econdmico empieza a dar alguncs signos de mejora en algunas partes del mundo, como EEUY,
China, Japdn o algunos paises emergentes. En Eurcpa sin embargo, la actividad sigue muy débil tanto dentrc de
la zona eurc como en Reino Unido.

Los bancos centrales siguen actuando como principales garantes de la estabilidad financiera de los mercados, 2
través de una politica de muy bajos tipos de interés acompafada de inyeccicnes continuadas de liquidez via
compra de boncs en los mercadeos. Durante el primer semestre del afio 2013 estaremes pendientes de la
resolucién de los problemas fiscales de EEUU, en particular, la negociacién sobre el techo de la deuda que
puede emitir e gobierng y las medidas correctoras del gasto publico gue tendrén que venir en esa negociacion.
En Japon, el nueve gobieno esta preparando una bateria de nuevas madidas de politica fiscal y monetaria para
estimular la economia y acabar con ia deflacion crénica. En Europa, con un entorno mas franquilo, estaremos
pendientes de observar algln signo de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia ta periferia.

tiso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por &l Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a ia consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de ios riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por fa normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circuiares 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 resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
Investigacion y desarrolio
Dado su objeto social, ef Fondo no ha desarrellado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



La Directora de Administracién de Bankinter Gestién de Activos, S.A., S.G.LL.C., Doia Rosa Marta Martin
Finez, por tos poderes otorgados por el Consejo de Administracién de Bankinter Gestion de Activos, S.A.,
S.G.1.1.C. celebrado ef 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 0L4091056 a
0L4091081, ambas inclusive, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganacias,
estado total de cambios en el patrimonic neto e informe de gestidn de Bankinter Indice Europeo 50, Fondo
de [nversion, correspondientes al efercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, que han sido formulados
por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.L1.C. en su reunién de fecha
19 de febrero de 2013.

Fdo.: Ros# Maria Martin Finez
Directora de Administracion



