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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Gestion Abierta, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo
del Consejo de Administracién de Bankinter Gestion 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, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacién de fas cuentas anuales dei Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera 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
€s expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en ¢l trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa 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 vy las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resuita
de aplicacidn.

En nuestra opiwion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en iodos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2012, asi comoe de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con ¢l marco normativo de informacion financiera que resulia de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de
ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, 1a evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
det gjercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 87

BANKINTER GESTION ABIERTA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

0L4227730

ACTIVD

31.12.2012

31-12-2011 %)

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12.2042

31-12-2011 (%)

ACTIVO NO CORRIENTE
tnmoviilzado intangible

Inmovilizado material
Bisnes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

32.534.876.42

70.812.963,87

PATRIMONIO ATRIBUIDC A PARTICIPES O
AGCIONISTAS
Fondos  reemboisables
parifcipes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas

atribuidos &

32.487.378,34

70.733.868,07

37.487.378,34

T0.733.866,87

(138.194.547 89)

401.749,35

(20.952.246,17)

140.084,48

ACTIVO CORRIENTE {Accicnes propias) - -
BDeudores 224.734.43 817.807,38 Resultados de ejercicios anteriores 169,564,665,81 158.630.823,70
Cartera de inversionss financieras 30,028.419,41 66.264.149,60 Otras aportaciones de socios B .

Cartera Interior 25.680.452,10 54.332.646,39 Resultado del ejercicio 716.511,07 1.915.184,98
Vaiores representativos de deuda 25.679.612,10 84.332.646,39 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de pairimonio - v Alustes por cambios de valor en .

inmovitizade material de use propio
instituciones de Inversion Colectiva - - QOtro pairimonio atribuido
Depositos en EECC ~ .
Derivados 840,00 - FASIVO NQ CORRIENTE - -
Qtros - - Provisiones a large plaze -

Cartera exterlor 3.671.035,92 10.857,864,28 Deudas a largo plazo . -
Valores representativos de deuda 3.872.715,82 10.661.864,29 Pasivos por impuesto diferide - -
Instrumentos de patrimonio - -
instituciones de inversién Colectiva B - PASIVO CORRIENTE 4749808 16.096, 90
Depositos en EECC . - Pravisiones a corto plazo . -
Derivados (1.680,00) (24.000,00) Deudas a corfo plazo - B
Otros - - Acreedores 47.498,08 79.096,90

Intereses de a cartera de inversion 676,931,318 4.273.638,92 Paslvos financleros - -

Inversicnes moresas, dudosas o en litigho - - Dertvados -

Perlodificaciones - B Parlodificaciones -
Tesorerta 2.281.722,58 3.731.008,88

TOTAL ALCTIVO 32.534.876,42 70.812.983,87 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASVD 32,534.876,42 70.812.963,87
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromises por operaciones largas de
derlvados

Compromisos por operaciones corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos én préstame por ia O
\alores aportados como garantia por la HC
Walcres recibidos en garantia por ia iC
Capiial nominal no $uscrito ni en circutacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE QORDEN

26.414.490,00

26.961.864,95

26.414.490,00

1.9684,95

26.960.000,00

28.916.480,75

56,591.515,80

28.916.480,75

86 531 515 80

55.330.970,76

93,663,480,75

L.as Notas 1 a 9 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2012,
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GLASE 82

BANKINTER GESTION ABIERTA, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2012 201109

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos . -

Comisiones retrocedidas a la iC 134,14 -

Gastos de Personal . -

Otros gastos de explotacion (694.357,83) ($11.704,75)
Comisidn de gestién (621.898,79) (829.001,68)
Comision depositario {85.359,62) (75.383,77)
Ingreso/gasto por compensacion comparthmento - -

Otros (7.119,52) (7.336,32)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excescs de provisiones - .
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - "
RESULTADO DE EXPLOTACION (694.223,79) {811.701,75)
Ingresos financieros 2,225.235,93 2.859.494,38
Gastos financieros (9.551,17} {24.810,64)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (344.642,18) $929.960,89

Por operaciones de la cantera interior 895 285 64 798.377,04

Por operaciones de la cartera exterior {134.326,10) 672.8532,07

Per operaciones con derivados {1.105.801,72) {540.948,22)

Otros - -
Diferencias de cambio {4.961,94) 2.228,27
Deterioro y resuttado por enajeraciones de instrumentos financieros {449.118,40) {936.270,80}

Deterioros B -

Resultados por operaciones de la carlera intefior (810.561,55) {376.117,42)

Resuttados por aperaciones de Ia carlera exterior 803.527,53 {116.225 87)

Resultados por operaciones con derivados (442.084,38) (443,827 61}

Otros - -
RESULTADO FINANCIEROD 1.416.962,24 2.830.600,00
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 722,738,486 1.918,898,25
Impuesto sobre beneficios (7.227 ,38) (3.713.29)
RESULTADO DEL EJERCICIO 715,511,07 1.915.184,96

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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CLASE 82

BANKINTER GESTION ABIERTA, FONDO DE INVERSION-

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

Ay Estados de ingresos y gastos reconccidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011 (%}
Resultadoe de la cuenta de pérdidas y ganancias 715.611,07 | 1.915.184,96
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 716.511,07 | 1.915.184,96

(*) Se presenta, dnica y exciusivamente, 2 efectos comparatives.
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Bankinter Gestion Abierta, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia dei Fondo

Bankinter Gestién Abierta, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo} se constituyo el 25 de marzo de 1987
bajo Ja denominacion de BK Fondo Fijo, Fonde de Inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004, el
Fondo cambié su denominacion por la de BK Fondo Fijo, Fondo de inversion y, finalmente, con fecha 25 de abril
de 2008 el Fondo cambio su denominacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversidén Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicabie.

i Fondo figura inscrito en el registro administrative especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 60.

E! objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores U ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada |a actividad a la que se dedica ef Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significatives en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y fos resultados del mismo. Por
aste motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecio a la
informacién de cuestiones medicambientales.

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

Segtn se indica en la Nota 7, la direccion y administracién del Fondoe estan encomendadas a Bankinter Gestion
de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad perteneciente al Grupo
Bankinter.

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

Fusidn por absorcién

Bankinter Gestion de Activos, S.A., Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, como entidad
gestora, y Bankinter, S.A., como entidad depositaria, en su reuridén de 18 de noviembre de 2011, aprobaron
llevar a cabo la fusién por absorcion del Fondo (como Fondo Absorbente) y de Bankinter Fondiesoro Largo
Ptazo, Fondo de Inversion (coma Fondo Absorbido); previa obtencion de fa correspondiente autorizacion de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, que se ha obtenido el 30 de marzo de 2012. En dichas fechas se
adoptaron, entre ofros, los siguientes acuerdos:

1. Disclucién sin liquidacion del Fondo Absorbido y transmision en blogue de todos sus activos y pasivos al
Fondo Absorbenis, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aguel.
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2. Aprobacion de la ecuacion de conversion o canje de la fusion del fondo implicado, teniendo en cuenta su
patrimonio y nimero de participaciones en circulacion el dia anterior a la fusién efectiva, que ha tenido lugar
i 24 de mayo de 2012, De esta forma por cada participacion de Bankinter Fondtesoro Largo Plazo, Fondo
de Inversién, correspondleron 3,6237004 participaciones def Fondo.

3. Comunicacion al Ministerio de Economia y Competitividad, de a aplicacién a la presente fusion del régimen
fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido en el
Capitulo Vil det Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

4, Comunicacion, asimismo, al Ministerio de Economia y Competitividad de la exencin en el Impuesio sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actes Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.b) del Real
Decreto B28/1995, de 28 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento del impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

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

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

El patrimonic atribuido a participes, numero de participaciones en circulacion y resultado comprendido entre et 1
de enero de 2012 y el 23 de mayo de 2012 de cada uno de los fondos de la fusion se detalla a continuacion:

Patrimonio atribuido

Denominacion a participes N® de participaciones R(elzsjr‘éasc)’o
(Euros)
Bankinter Gestion Abierta, F.1. 5(.989,138,66 2.000.750,19211 (485.703,10)
Bankinter Fondtesoro Largo Plazo, F.1 8.838.088,29 95,702 17067 83.448.73

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
sl marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en ia
Circuiar 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 inversion colectiva,
que constituye ¢i desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Caédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resuita de aplicacién, 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 operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.



b)

c)

d)

e)

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

Principios contables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de fa sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales,

En las cuentas aruales dei Fondo se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados actives. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza ¢ a la baja) en los préximos ejercicios, o 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 inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversidn en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar gue el valor liquidativo de la participacion fluctle tanto al alza como a la baja.

Comparacidn de fa informacion

ta informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 201t se presenta Udnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2012

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
pafrimonio nefo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacitn desagregada en [as correspondientes notas de ia memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011.

Correccion de errores

Fn la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto |a reexpresion de os importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,

OL4Z227736
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GLASE 87

Normas de reqistro vy valoracién

£n la elaboracion de ias cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, poffticas contables y criterios de valoracion:

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

i, Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsiios a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuéndo éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, fa entidad de crédito designada en ef folleto, Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuenias corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroflar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

s  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién censistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera

- que sea el sujeto emisor.

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

« Institucionss de inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversidn Colectiva.

+ Depésitos 8n entidades de crédifo (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonaple de las primas pagadas por warranis y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

e Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de fas entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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



b)

04227738

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo case, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parciat.

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desgiosan a efectos de presentacidn y valoracion en los siguientes epigrafes dei
balance:

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

- Derivados, incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warranis vendidos y opciones emitidas y el valor razonabie de ios
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorperados, en su caso, en jos productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
sfectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificades en ofros
epfgrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Debitos y partidas a
pagar”. :

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i, Reconocimiento y valoracion de los acfivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidén como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesorerfa”, se valoran inicialmente, por su *valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccidn), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
ia operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aptazamiento de pago. Los infereses
explicitos devengados desde ia Gitima liguidacidén se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — [ntereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se imputan en la cuenta de peérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderade si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion,

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente, En el caso de que no esté disponible un
precio de cofizacién, el vaior razonable se corresponde con el precio de la fransaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambic significativo en las circunstancias econdmicas desde €l momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utiizando como referencia precios o 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 o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en ef momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuenio de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor),

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precic que iguala el rendimiento
interno de 1a 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 contabie que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momenio de la adquisicion, y gue subsistan en el momento de la
valoracidn.

- Depésitos en eniidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su vaior razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momenio, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de ia entidad.

- Acciones o parficipaciones en otras instifuciones de inversion colectiva y entidades de capital-tiesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Ultimo valor liquidativo
disponible. En el casoc de gue 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.
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Para las inversiones en |IC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras simitares, segln
fos articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar ¢l cambic oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquide o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas muitilaterales de negociacidn, se valoraran mediante fa apiicacién de métedos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular €/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

En el saido del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a {itulo informativo, et valor nominal de
los titulos de [a cartera del Fondo.

ii. Reconocimiente y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric serd el precio de fa transaccion)
integrando los cosies de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasives se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias rediante el método del fipo de interés efectivo. No
chstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un piazo inferior a un afio se valoran a su valer nominal,

i os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por su "valor razonable” (que saivo evidencia en
contrario serd el precio de la 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
transaccidon en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el vaior razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.1il).

En particular, en el caso de |a financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aporfados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de ios activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo ¢
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Ei tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esté condicionade por la forma en que se
fraspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a tercercs — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de ias ventas con pacte de recompra por su valor razonable en fa
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. L.a diferencia entre la
contrapresiacion recibida neta de los costes de transaccion afribuibles, considerande cualquier nuevo
activo-obtenido menos cualguier pasivo asumide, y el valor en fibros del activo financiero, determinaré asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo,

Se daran de baja los activos en ios que concurra un deterioro notorio ¢ irrecuperable después de su
inversion con cargo a fa cuenta de perdidas y ganancias.
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2. 8i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de ios contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver fos mismos o similares activos u ofros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja det balance y se continuaréd valorandoio con ios mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por e} 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 dararn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por fa IIC” o
“Valores aportados come garantia por fa IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo cen lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros jos riesgos y
beneficios que flevan implicitos. Simitarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren,

Contabilizacion de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

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

No obstarte, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
eiecucién el de confirmacion de ia operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta gque no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compravenfa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del clerre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos par
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones corias de derivados” de las cuentas de
orden, sequn su naturaleza y por ef importe neminal comprometido.

En los epigrafes ‘Deterioro y resultade por enajenacicnes de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieres — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se regisiran las

diferencias gque resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contrates. La
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contrapartida de estas cuentas se registra en i epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segin su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

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

iv. Contrafos de futuros, opcicnes y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futurcs, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de Ia posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

lLas primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en ios epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en ia
fecha de ejecucidn de ia operacibén.

En el epigrafe "Deudores” del active del balance se registran, adicionaimente, los fondog 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 derivados” o “Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de os cambios en el valor razonable de esfos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivades” de la cartera Interior o exterior del
activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

En aquelios casos en que el contrate de futuros presente una fquidacion diaria, las cotrespondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultades por operaciones con derivados® de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

En el casc de operaciones sobre valores, si la opcion es sjercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por ia IIC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aporiados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonabie de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
det batance.
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Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propioc del Fondo son (as participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance,

L as participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcidn del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho vaior liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de ia Comisidon Nacional del Mercado de Valores, L.os importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondoes reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

El resultado del ejercicio det Fondo, sea beneficio o pérdida, y gue no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accicnistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen l0s resuitados
(positivos 0 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 criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i, Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efactivo, a excepcidon de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, &n su caso, como ingreso en el epigrafe

“ingresos financieros" de fa cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el dereche a
percibirios por &l Fondo.
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if. 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 suscripcién y reembaolso se registran, en su caso, en ef epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripeiones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

l.os ingresos gue recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la HC” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

ias comisiones de gestion, de depdsiic asi como otres gasios de gestion necesarios para e
desenvolvimiento def Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

tos costes directamente airibuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias,

i, Varacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones dei valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizade, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion det valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias def Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.iiy 3.0).

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

impuesto sobre beneficios

Ei impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer &n la cuenta de perdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesio
diferido,

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

2l gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exisia, se corresponde con &l reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferide, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de ios elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impueste diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v los crédites por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscaies, estos ho dan
iugar al reconocimiento de un aciivo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fonde genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
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gue 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 impuesto diferido se reconccen siempre. L.a cuantificacion de dichos pasives se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen {ransacciones denominadas en moneda extranjera se conwvierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
represeniativo del mercado de referencia a ia fecha o, en su defecto, del dlitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir ios saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y creditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se levaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
fa valoracion (vease Nota 3.g.iii}.

Operaciones vinculadas

l.a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vincuiadas de las previstas en el articulo 67
de ta iey 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrite en materia de conflicios de interés gue vela por la independencia en la
gjecucion de fas distintas funciones dentro de la sociedad gestora, ast como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aguelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
stt nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicte de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y & precios o en condiciones iguales 0 meiores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normaiiva vigente, los informes periodicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su casoc, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmenie, comisiones por liguidacion e intermediacion, comisiones
refrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el imporie de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizade en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saido
de los epigrafes “Depositos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversidn” se incluye como
Anexe, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
sigutente;
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Vencimiento Euros

Inferior a 1 afic 1.293.376,98
Comprendido entre 1 y 2 afios 5.445.619,27
Comprendido entre 2 y 3 affos 7.034.592,17
Comprendido entre 3 y 4 aflos 3.367.963,78
Comprendido entre 4 y 5 afios 8.501.294,066
Superior a 5 afios 3.709.481,76

29.352.328,02

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

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 26.414,490,00
Total 26.414.490,00

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras - Cartera interior/exterior ~ Derivados” del activo del
bajance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del batance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 193 miles de euros (802 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operacionas en los mismos.

Los vaiores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, 1o estan en
Bankinter, S.A. ¢ en tramite de depésito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarics y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni censtituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, v
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion,

Gestidén del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn a las variaciones en los tipos de interes
y tipos de cambio, asi come a los riesgos de crédito y liguidez. 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 controf se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican jos principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

13
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Limites a la inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

-La mversidn en acciones o parlicipaciones emitidas por una dnica |IC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya poiitica de inversion se base en la inversiébn en un Unico fondo.
Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en ef articulo 48.1.d) del Real Decrete 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonic del Fondo.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en.los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisar no podra superar
el 5% del patrimonio dei Fondo. Este limite quedara ampliade al 10%, siempre que la inversion en fos
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de! Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro 0 por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en caiificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b} del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario gue se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 26% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de ia emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembotso del principal y ai pago de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en ias que se supere el limite del 5%
ne podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

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

Limite generat a la inversion en derivados:

La exposicién fotal al riesgo de mercade asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
fos que se incluiran las ventas al descubierio.

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

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados 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 limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivades, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives gue cubran suficientemente los compromiscs de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Gnico emisor en producios detivados, activos e instrumentas financiercs y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo,

A estos efectos, ias entidades perfenecientes a un misme grupo econémico se consideran un unico
emisor.

+ Limites a fa inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

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

Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunte del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y participaciones de IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitacicnes.

¢ Acciones y participaciones de ¢ de inversion libre y de IIC de lIC de inversion libre
espafiolas.

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

El Fondo deberad mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
ef promedio mensual del Fondo.

s  Obligaciones frente a terceros:

£l Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver dificultades
ransitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, ios débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fonda 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 gue alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mifigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

£n el caso de que el Fondo invitiese en valores de baja capitaiizacién ¢ en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversion en ofras instituciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones pedrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar ios reembolsos de los participes,

Riesgo de mercado

E! riesgo de mercado feprésenta ia pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en Jos siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: 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 large ptazo.

. Riesgo de tipo de cambio; la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los fipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conifeva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte,
Adicionalmente, ia inversion en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacidon o expropiacion de activos o imprevistes de indole polificc que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiies.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informative de cada institucion de Inversién Colectiva, segln io establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de ias
Instituciones de inversion Colectiva de forma especifica los limites infernos a los que estan sujetos al sefialarse
ios tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicién al riesgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, efc., lo cual marca el riesgo
de mercado gue pueden asumir las Instituciones de Inversion Colectiva.

. ___Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del saldo de este capltuio del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. {cuentas en euros) 2.281.722,58
2.281.722,58

Las cuentas corrientes manienidas por e Fondo han devengado en el ejercicio 2012 un tipo de interes anual
medio del 2,25%, liquidable mensualmente.
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8. Participes

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio det Fondo estaba formalizado por pariicipaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propistarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Conforme al articulo 30.1 det Real Decreto 1.082/2012, con fecha 25 de septiembre de 2012 {a sociedad gestora
detf Fondo ha publicado un hecho relevante relativo al reembolso de participaciones preducido, gue ha supuesto
una disminucion dei patrimonio del Fondo en wn 21,93%.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calcuic del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente
manera;

Euros
31-12-2012 31-12-2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas dei Fondo

. L 32.487.378,34 70.733.866,97
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 26,35 25,70
N? Participaciones 1.233.150,76 2.752.623,00
N° Participes 2.344 3.466

Conforme a la normativa aplicable, el nimerc minimo de participes de los Fondos de inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del piazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente dei
numerc minimo de participes.

7. Dtros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion det Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, el Fonds devenga una comision del 1,20% anual, calculada sobre el patrimonio diario medio del
Fondo y que se satisface mensualmente. Hasta el 22 de junio de 2012 la comision ha ascendido al 1,10%.
Conforme al articulo 14.2 det Regiamento de Instituciones de Inversién Colectiva, a raiz de este cambio, se ha
ofrecido a los participes del Fondo el derecho de separacion.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) percibe una comisién del 0,15% anual calculada sobre ef
patrimonic diario medio del Fondo, que se satisface mensualmente. Hasta el 22 de junio de 2012 la comision ha
ascendido al 0,10%. Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversidén Colectiva, a raiz de
este cambic, se ha ofrecido a los participes del Fondo el derecho de separacion.

El porcentaie directa o indirectamente aplicado en concepte de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Bankinter, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los fimites & tai
efecto establecidos, en su caso, en su Folleto.

L.os importes pendienties de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en ¢l
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.
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La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrolle de las
funcicnes de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las [nstituciones
de inversidn Colectiva, Las principales funciones son:

1.  Comprobar que [as operaciones realizadas o han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterios, 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 Nacionat del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion pubiica periddica del Fondo.

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

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una eniidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

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

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

Asimismo, durante el ejercicio 2012, considerando el Fondo Absorbide mencionado en la Nota 1, el Fondo ha
devengado los honorarios relativos a servicios de auditoria por un importe de 6 miles de euros (3 miles de euros
en el ejercicio 2011},

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenfa ningun importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

. Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos 2 inspeccién por parte de las autoridades fiscales a totalidad 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
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion def impuesto
sobra beneficios de ejercicios antesiores por importe de 32 y 16 miles de euros, respectivamente.

Considerando los resultados del Fondo Absorbide hasia e momento de la fusién efectiva (véase Nota 1), no
existen diferencias significativas entre ef resuitado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
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 Legislative 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resultados positivos, ef Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasfo en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos {véase Nota 3-h).

£l Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos gue se hayan iniciado el 1 de enere de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se ampiia of plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con fos beneficios futuros de
guince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Los Administradores de |a sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con postericridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.

19



CLASE 8

OLA227753

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

BANKINTER GESTION ABIERTA, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripeidn Euros
EUR | BONO|COM AUTONOMA MADRID{4,3112014-03-061 3.977.243,51
TEUR BONO[ESTADO ESPANOL|5,852022-01-31 2.243.542,60
EUR | BONOESTADO ESPANOL}4,2512016-10-31 1.524.731,03
EUR | BONOITESORO PUBLICO|5,50i2017-07-30 3.397.598.51
EUR | BONO|COM AUTONOMA MADRIDM,05]2013-06-12 ] 1.293.376,98
EUR | BONO|BANESTO CED HIPOTECA4,752017-08-24 § 1.062.615,13
FUR | CEDULASIBANKINTER CED HIP|4,13{2017-03-22 1.426.738,29
EUR | BONO|CAJAMADRID CED HIPOT{3,50{2014-11-13 958.081,84
EUR |BONOICAJA AHORROS GUIPUZi4,38(2014-11-05 510.293,92
EUR | BONOJABERTIS INFRAESTRUCTI3,1312017-06-12 1.628.210,91
EUR | BONORBKTS3,002015-03-16 1.908.603,97
EUR | BONOILC.0.}3,88[2016-05-20 746.377,72
EUR |BONOICAJA AHORROS MEDITERH4,5012017-03-09 986.131,22
EUR | BONO{L.C.0.3,5012015-06-30 2.491.458,64
EUR | CEDULAS|BANKINTER CED HIP{3,88|2015-10-30 1.524.607,83
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 25.679.612,10
EUR | BONOBUONI POLIENNALIZ2,7512015-12-01 1.109.921,73
EUR | BONOJAMADEUS GLOBAL}4,88[2016-07-13 1.096.855,03
EUR [ BONOBBVA INTL|S,50[2049-10-21 1.465.939,16

TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda

3.672.715,92
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Bankinter Gestion Abierta, Fondo de Inversion

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

Evolucién de fos negocios (mercados), situacion del Fonde y evolucion
previsibie

Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, como entidad
gestora, y Bankinter, S.A., como entidad depositaria, en su reunion de 18 de noviembre de 2011, aprobaron
flevar a cabo la fusién por absorcion del Fondo (como Fondo Absorbente} y de Bankinter Fondtesoro targo
Plazo, Fondo de inversidn (como Fondo Absorbido); previa obtencién de la correspondiente autorizacion de la
Comisién Nacional def Mercade de Valores, que se ha oblenido el 30 de merzo de 2012. En dichas fechas se
adoptarcn, entre ofros, fos siguientes acuerdos.

1. Disolucién sin liguidacién del Fondo Absarbido y transmisién en blogue de todos sus activos y pasivos al
Fondo Ahsorbente, sucediendo éste a titulo universal en todes los derechos y obligaciones a aguel.

2. Aprobacién de la ecuacion de conversion o canje de la fusién del fondo implicado, teniendo en cuenta su
patrimonio y nimero de pariicipaciones en circulacion el dia anterior a la fusion efectiva, gue ha tenido lugar
el 24 de mayo de 2012. De esta forma por cada participacion de Bankinter Fondtesoro Largo Plazo, Fondo
de Inversién, correspondieron 3,6237004 participaciones dei Fondo.

3. Comunicacion al Ministerio de Economia y Competitividad, de la aplicacidn a la presente fusion dei regimen
fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido en el
Capitulo VIii del Real Decreto Legisiativo 4/2004, de & de marzo, por el gue se aprueba el texto refundido de
ta Ley del Impuesto sobre Scciedades.

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

De acuerdo con la legisiacian vigente, los acuerdos de fusion fueron publicados en el Boletin Oficial del Estado.
Asimismo, se practicaron las comespondientes notificaciones individuales a ios participes de los fondos
implicados, ofreciéndoles el derecho de separacion, conforme a la normativa apiicable.

Ei Fondo Absorbido no ha transmitide bienes susceptibles de amortizacion, Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporado a los libros del fondo adquirente con un valor diferente a aquel por el que figuraban en fos
libros del fondo transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por la entidad transmitente, respecto de
los gue 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 pafrimonio atribuido a participes, nimero de participaciones en circulacion y resultade comprendido entre el 1
de enero de 2012 y el 23 de mayo de 2012 de cada unc de los fondos de la fusion se detalla a continuacion:
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CLASE 82
Patrimonio atribuido
Denominacién a participes N° de participaciones RfEs::;éas?O
(Euros)
Bankinter Gestidn Abierta, F.1. 50.989.138,66 2.000.750,19211 (485.703,10)
Bankinter Fondtesoro Largo Plazo, F.1. 8.838.099,29 95.702,17087 83.448,73

Durante el primer semestre del 2012 los mercados de riesgos han tenido un comportamiento irreguiar, con
subidas durante el primer frimestre en la mayoria de las bolsas y en ios bonos en generai, especiaimente los
corporativos. Sin embargo, a partir de marze, el comportamiento de estos mercados ha sido mucho mas erratico.

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

l.a apuesta decidida del BCE, con la presentacién de una bateria de medidas potenciales 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, simultaneamente, hemos visto una mejora de fodas las bolsas europeas, pero
especialmente de las de pafses periféricos. Y también se ha producido un fortalecimiento muy importante del
euro que registra en el afio una apreciacion del 1,8% con respecto ai doiar.

&1 entorno econdmice sigue débil a nivel giobal, con menores cracimientos en todas las principales regiones del
mundo, si bien en los Uimos meses se han apreciado algunos signos de recuperacion del crecimiento tanto en
EEUU como en China. La zona eurc ha regresado a la recesion durante la segunda mitad de 2012 y no se
esperan tasas de crecimiento significativas en 2013, resultado de ias politicas de austeridad impuestas en los
paises de la periferia europea.

{os cambios politicos en China y Japén auguran nuevas politicas de estimulo al crecimiento economico en
ambos paises. En EEUU, la reeieccion del presidente ha abierto el procese de negociacion para reducir el deficit
publico v limitar ef crecimiento de la deuda, que esta a punio de alcanzar el techo legal estabiecido por el
Congreso, La sclucion a estos graves problemas servirfa, sin duda, para mejorar la confianza de los agentes
econdmices americanocs.

En el ejercicio 2012 ia bolsa espafiola ha caido un -4,66%, subiendo un 15% en el segundo semestre,
recuperando casi todo lo perdido en el primer semestre del afio. Mientras, el indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,7%%. L.a bolsa americana, por su parte, gue habia tenido una revalorizacion muy fuerte en la
primera mitad del 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 afic han sido en empresas financieras
(bancos y seguros), asi como fabricantes de automéviles y empresas tecnologicas. En el lado negativo,
destacaron las empresas de telecomunicaciones y las empresas eléctricas.

Esta mejora de ia percepcion de riesgo en los mercados también ha beneficiado al diferencial de rentabilidad
entre el bono del Tesoro espafiol y el aleman, que se ha estrechado hasta los 385 puntos basicos a finales de
diciembre, mejorando respecto a fos 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 la crisis durante
este afo.

El entorno economico empieza a dar algunos signos de mejora en algunas partes del mundo, como EEUU,
China, Japdn o algunos paises emergentes. En Europa sin embargo, la actividad sigue muy débil tanto dentro de
{a zona eurc como &n Reino Unido.
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Los bancos centrales siguen actuando como principales garantes de la estabilidad financiera de los mercados, a
través de una politica de muy bajos tipos de interés acompafada 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, la negociacién sobre el techo de la deuda que
puede emitir el gobierno y las medidas comectoras del gasto publico que tendran gue venir en esa negociacion.
En Japén, el nuevo gobierno esta preparando una bateria de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimular fa economia y acabar con ia deflacion crénica. En Europa, con un entorno mas tranguiio, estaremos
pendientes de observar algun 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 financieres por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustandc sus objetivos y politicas de gestidén de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{l.ey 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional dei
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurrides después del cierre del ejercicio 2012

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrolio

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

Adquisicidn de acciones propias

No aplicable.



La Directora de Administracion de Bankinter Gestidn de Activos, S.A., 5.G.1.1.C., Dofia Rosa Maria Martin
Finez, por los poderes otorgados por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A.,
S.G.I.LC. celebrado el 24 de febrero de 2005, procede a firmar el presente documento, que se compone
de 27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L4227730 a
0L4227756, ambas inclusive, comprensivoe de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganacias,
estado total de cambios en el patrimonio neto ¢ informe de gestion de Bankinter Gestion Abierta, Fondo
de Inversion, correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, que han sido formulados
por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., 5.G.LL.C. en su reunién de fecha
19 de febrero de 2013.

aria Martin Finez
Directora de Administracion



