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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Pequefias Compaififas, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por
encargo del Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., Scciedad 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 memeria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
(Gestora son responsables de la formulacidn de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una 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 Espafia, que
requiere €l examen, mediante ia realizacidén de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de si sa presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan 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 vy de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al gjercicio anual terminado en

- dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacién 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
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios v
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacidn contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales
del gjercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de ios registros contables del Fondo.
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BANKINTER PEQUENAS COMPARIAS, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBERE DE 2012 Y 2011

{Eures)
ACTIVO 31-12-2012 31-12-2011 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31-12-2041 (%}
ACTIVO NO CORRIENTE “ - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 12.353.873,21 10.191.020,56
ACCIONISTAS
Inmovitizado intangibke - - Fondos  reembolsabies  atribuides a 12.353.873,31 10.,191.020,56
participes o accionistas
Inmovilizado materiat - - Capitat - -
Bienes inmuebies de uso propio - - Participes (60.891.805,01} 1.258.245,07
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 164.154,06 133.351,84
ACTIVO CORRIENTE 12.374.004,23 40.206.781,81 {Acciones propias} . - -
Deudores 228.552,03 327.271,88 Resuftadas de ejerciclos anteriores 71.103.226,51 11.086.288 44
Cartera de inversiones financieras 11.700.821,26 8.919.412,81 COtras aportaciones de soscios - -
Cartera interlor 2.723.322,85 8.908.285,32 Resuftado de! sjercicio 1.478.387,75 {2.326.8684,79}

Vaiores representatives de deuda - 1.236.805,02 {Dividendo a cuenta) - -

nstrumentos de patrimonio 2.722.730,65 7.658.480,30 | Ajustes por camhios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio
instituciones de Inversion Calectiva - - COtro patrimonio atribuido - A
Deplsitos en EECC - .
Derivados 572,00 12.800,00 | PASIVO NO CORRIENTE - .
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterlor 8.977.598.61 16.806,09 Deudas a largo plazo - .
Valores represantativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferide - -
Instrumentos de patrimonio 8.977.598 61 -
tnstituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 20.130,92 15.761,25
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivades - 10.800,00 Deudas a corto plazo - -
Diros - - Acreedores 20.130,92 15.761,25
Intereses de la cartera de inversion - 27,49 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigis - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 444.,530,94 960.397,11
TOTAL ACTIVO 12.374.004,23 10.206.781,81 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 12,374.004,23 40.206.781,81

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 585.520,00 2.444.080,00

Compromisos por operaciones largas de 585.520,00 2.444.080,00
detivados

Compromisos por operationes cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS 3B ORDEN 9.985,408,11 5.249.232,67

Valores cedidos en préstamo por la HC - -

Valores aportados como garantia por ia G - -

Valores recibidos en garantia por iz HC - -

Capital nominal no suscrity i en circulacion - -
{BICAVY

Pérdidas fiscales & compensar 8.665.846.45 232688476

Otros 1.319.861,66 2§22.367,88
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 10,570,928,11 769331267

{*) Se presenta, Unica y exciusivamente, a efacios comparativos.

Las Notas 1 & 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance ai 31 de diciembre de 2012,
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BANKINTER PEQUENAS COMPARIAS, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2012 2015 (%)

Comisiones de descuento por suscripcicnes y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IC . -

Gastos de Personal - "

Otros gastos de explotacion (213.783,71) {206.830,48)
Comisién de gestion - {191.626,85) {188.628,35)
Comisién depositario {17.102,80) (13.473,35)
ingreso/gasto por compeansacidn compartimento - -

Otros {5.054,086) {4.828,78)
Amortizacién del inmovilizado material - .
Excescs de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADD DE EXPLOTACION {213.783,71) {206.930,48)
Ingresos financieros 285701, 11 347.667,58
Gastos financieros (18.522,72) {6.444,21)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 1.195.105,50 (1.700.961,88)

Por operaciones de ia cariera interior 150.606,70 {1.728,228,15)

Por operaciones de [a carlera exterior 1.052.645,72 ~

Por operaciones con derivados {8.445,92) 27.267,29

Ctros ) - -
Diferencias de cambio 10.173,66 1.607,65
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 719.723,91 (761.803,47)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la carlera interior : 12.836,66 (261.348,30)

Resultados por operaciones de la cartera exterior 448 790,63 {38.056,06)

Resuliados por operaciones con derivados 257.096,62 {464.398,11)

Qtros - -
RESULTADO FINANCIERO 2.192.181,46 {2.119.934,31)
RESULTADQO ANTES DE IMPUESTOS 1.878.387,75 {2.326.864,79)
impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.878.387,75 {2.326.864,79)

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a éfecios comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de {a cuenta de pérdidas y gananclas correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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GLASE 82

BANKINTER PEQUENAS COMPANIAS, FONDO DE INVERSION-

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

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

Euros
2012 2011 {9
Resultado de ia cuenta de pérdidas y ganancias 1.978.39".’,?5 (2.326.864,79)
Tatal ingresos y gastes imputados directamente er el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Fotal de ingresos y gastos reconocidos 1.978.397,75 | {2.326.864,79)

(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, 2 efecfos comparativos.
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GLASE 8.

Bankinter Pequefias Compaiiias, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia del Fondo

Bankinter Pegquefias Compafiias, Fondo de Inversion (en adelante, el Fendo) se constituyo el 28 de marzo de
2005 bajo la denominacion de BK Pequefias y Maedianas Compafiias, Fonde de Inversién. Con fecha 21 de julio
de 2005 el Fondc cambié su denominacion por la de BK Pequefias Compafiias, Fonde de inversion vy,
finalmente, con fecha 9 de marzo de 2012 el Fondo ha cambiado su denominacion por ia actual. Ei Fondo se
encuentra sujeto a io dispuesio en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidon Colectiva,
en lo dispuesto en el Real Decrefo 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se regiamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

E! Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de ta Comisidon Nacional del Mercado de Valores
cen el niimero 3,167,

El objeto del Fondo es la captacidn de fondos, bisnes o derechos del pibiico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimienio del inversor se
establezca en funcidén de los resultados colectivos. Dada ja actividad a ja que se dedica el Fondo, &l misma no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacidn con el patrimonio, ta situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motive no se incluyen desgioses especificos en la presente memoeria de las cuentas anuales respecio a la
informacion de cuestiones medioambientales.

l.a politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del plblice en el registro correspondiente de fa Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la direccidn y administracion del Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestidn
de Actives, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad perteneciente al Grupe
Bankinter.

Los vaiores mobiliarios estadn bajo la cusiedia de Bankinter, S.A. (Grupo Bankinter), enfidad depositaria del
Fondo {véase Nota 4).

Fusién por absorcion

Bankinter Gestion de Actives, $5.A., Scciedad Gestora de Instituciones de inversidén Ceolectiva, como entidad
gestora, y Bankinier, S.A., como entidad depositaria, en su reunion de 9 de agosto de 2011, aprobaron llevar a
cabo la fusién por absorcién del Fondo {(como Fondo Absorbenie) y de BK Small & Mid Caps, Fondo de
Inversién (como Fondo Absorbido); previa obtencidn de la correspondiente autorizacion de la Comisidn Nagcional
def Mercado de Valores, que se obiuvo el 18 de noviembre de 2011. Se adoptaren, entre otros, los sigulentes
acuerdos:
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CLASE 8

1. Disolucién sin iiguidacién del Fondo Absorbido y iransmision en blogue de todos sus activos y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo este a tHulo universal en todos los derechos y obligaciones a aguetl.

2, Aprobacién de ia ecuacién de conversion o canie de la fusion del fondo impiicado, teniendo en cuenta su
patrimonio y namero de participaciones en circulacion el dia anterior a fa fusion efectiva, que ha tenido lugar
ei 13 de enere de 2012. De esta forma por cada participacion de BK Small & Mid Caps, Fondo de Inversion,
correspondieron 6,1585833 participaciones del Fondo.

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

4, Comunicacion, asimismo, al Ministerio de Economia y Competitividad de la exencién en el Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentades, en virtud del articulo 88.1.b) del Real
Decreto 828/1995, de 29 de mayo, por €l que se aprugha el Reglamento del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

De acuerdo con la legislacion vigente, los acuerdos de fusidn fueron publicados en ef Boletin Oficial del Estado.
Asimismo, se practicaron las correspondientes notificaciones individuales & los participes de los fondos
implicados, ofreciéndoles gl dereche de separacién, conforme a la normativa aplicable.

El Fendo Absorbido no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacién. Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporade a los libros det fondo adquirente con un valor diferente a aguél por el que figuraban en los
bros de fondo ansmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por la entidad transmitente, respecto de
los que se deba asumir ef cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con |o estabiecido en el articulo
88 del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

El patrimonio afribuide & participes, nimero de participaciones en circulacion y resultado comprendido entre el 1
de enero de 2012 y ef 12 de enero de 2012 de cada uno de los fondos de fa fusidn se defaliz a continuacion:

Patrimonio afribuido
Denominacion a participes N® de participaciones Resuitado
{Euros)
{Euros)
Bankinter Pequefas Compafiias, F.1. 9.675.520,46 57.788,5866 (6.009,43)
BK Small & Mid Caps, F.1. 5.215.718,66 5.058,2225 219.541,32

2. _Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuertas anuales han sido obienidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normative de informacién financiera que resuita de aplicacidn al Fendo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacidn, para las instifuciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
espacifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiet del patrimonio y de ia situyacién
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CLASE §7

financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus cperaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3, No exisie ningun principic contable o norma de valoracién de caracter obligatorio gue,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por fos Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaporacién de ias cuenias anuales.

En las cuentas anuales del Fonde se han utilizade ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los aclivos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacidn del valor razonabie de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado scbre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posibie gue acontecimientos que puedan tener lugar en
el future obliguen a modificarlas (al aiza o a la baja) en los proximos efercicios, lo que se realizaria, en su
casn, de forma prospectiva, de acuerdo con ia normativa contable en vigor.

En todo casc, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercade y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), 0 que puede
provocar gue el valor liquidativo de ia participacion fluctie tanto al alza come a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacidn contenida en estas cuentas snuales relativa al ejercicic 2011 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspandiente al ejercicio 2012.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en ef
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 memaria.

Cambios de criterios contables

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

0L4226324
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fi Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

3. Normas de registro y valoracion

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

a} Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i, Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe inciuye, en su caso, las cuenias o depdsitos a la vista destinados a dar
cumgplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
© en caso contrario, la entidad de crédito designada en el follsio. Asimismo se inciuye, en su caso, las
restantes cuentas cofrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucidn financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por et Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su ¢aso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
carera interior y cartera exterior. La totalidad de esios epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
come "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, impliciio o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentacdos en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea &l sujeto emisor,

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de Instrumenics de capital para &l
emisor,

+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Cofectiva,

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

¢« Derivados: inciuye, entre otras, el valor razenable de los coniratos de futuros y forwards, el valor
razonable de ias primas pagadas por warrants y opciones compradas y e valer razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicites
incorporados, en su caso, en ios productos estructurados mantenidos por €l Fondo.
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s« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impertes correspondientes a otras
operaciones no recogidas an los epigrafes anteriores.

» intereses en la cartera de inversion; recoge, en su ¢aso, la pericdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

» Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a ios meros efectos de su
clasificacion. contable, el valor en libros de fas inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea probiematice y, en todo casa, de aquellas respecto a las cuales hayan franscurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cuaiquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se ciasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asl como su raversion, se reconccen, en si ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ji. Clasificacion de los pasivos financieros

tos pasivos financieros se desgiosan a efectos de presentacidn y valoracion en los siguientes epigrafes del
halance:

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los confratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonabie de los
contratos de permuta financiera que el Fondo fiene contratades, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenides por el Fondo. 3e clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros & valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”. :

- Pasivos financigros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gue han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de vaiores recibidos en préstame.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depdsitc. Se clasifican a sfectos de valoracién como "Débitos y partidas a
pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracién de Jos activos y pasivos financieros

{. Reconocimiento y valoracion de los activos financiercs

tos activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en ef epigrafe *Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en confrario serd el precio de la transaccién), integrando ios costes de transaccion directamente atribuibles a
Ia operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métedo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo imporie se espera recibir en un piaze inferior a un afo se valoran a su valor norninal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd e precio de la transaccién), incluyende los costes de transaccion expliciios directaments
atribuibles a la operacién y exciuyendo, &n su case, i0s intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ditima liguidacion se regisiran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Infereses de la cartera de inversién” del active del balance. Posteriormente, los actives se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzean en ef valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (vease apartado 3.g.iii).

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

- Ingtrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de marcade que resulta de aplicar ei
cambio oficial de cierre del dia de referencla, si existe, o Inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderade si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representative por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el casc de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el vaior razonable se correspende con ef precio de ia transaccion méas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde ef momenio de la
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utiizande como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuaies de instrumentos similares. En casc de no existencia de mercado active,
se aplicaran técnicas de valeracidn (precios suministrados por intermediarios, emiscres o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién 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, ia situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valer razonable es el precio. que iguala el rendimiento
internc de la inversién 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 adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el vaior
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de iz entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvaiias o minusvalias técitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de créditc y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguaie el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada ¢ de riesge de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras Instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonzable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor fiquidativo
disponibie. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado ¢ sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del gia de referencia, siempre que sea representative,
ara las inversiones en 1IC de inversion libre, IHC de HC de inversitn libre e [IC exiranjeras simitares, segun
los articuios 73y 74 def Real Decreto 1.082/2012, se utitizan, en su caso, valores liquidatives estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de que el mercade no sea
suficientemente liquido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multiiaterales de negociacitn, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modeles de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
fa Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

it. Reconocimiento y valoracion de los pasives financieros

Los pasivos financieros clasificados a efacios de valoracion como "Débites y partidas a pagar’, se vaioran
inicialmenta por su “valor razonable” {que saivo evidencia en contrario seré el precio de la transaccion)
integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de inferés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo imporie
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor neminal.

Los pasives financiercs clasificades a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su *valor razonable” (gue salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de fransaccién directamente atribuibles s la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en {a cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.il).

En particular, en el caso de fa financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adguiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los actives 3 recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de fas transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros ios riesgos y beneficios asociados a {os activos gue se transfieran:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de ias ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra per su valor razonable en la
fecha de la recompra -, el activo financiero fransferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo cbienide menos cualguier pasive asumido, y el valor en libros det active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja los activos en los que concurra un daterioro notorio & lrrecuperable después de su
inversidn con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. 5i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al aclive financiere transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo 0 por el precio de venta mas
un interés, de los coniratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criteries ulilizados antes de fa
transferencia, Por el coniraric, se reconccerd contablemente un pasivo financiero ascciado, por un
importe igual ai de la contraprestacion recibida, que se valorarg posteriormente a su coste amortizade,

Tampoce se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumpian los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los actives prestados o cedidos en
garantfa se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la HC" 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 vy beneficios asociados al aclivo financiero
transferido, éste se daré de baja cuando no se hubiese retenido ef control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuande se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que Hevan implicitos, Similarments, los pasivos financiercs solo se dan de baja del balance
cuande se han extinguido ias obligaciones que generan o cuando se adguieren.

d) Contabilizacién de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e insirumentos de patrimonio, se centabllizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera ds
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resuitado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resuifado por enajenacicnes
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacidn de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones ©
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acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de siecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe *Deudores” def balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compgromisos por operacicnes cortas de derivades” de |as cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por ensjenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” ¢ “Variacién def valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados’ de la cartera interior ¢ exterior y del
activo o del pasive, seglin su saido, del balance, hasta |a fecha de su liquidacion.

iil. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de ia cartera interlor 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 femporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en ef epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operacicnes de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opeiones y watrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del clerre de la posicion o el vencimiento del contrate en los epigrafes
"Compromisos por operacicnes fargas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de {a carlera interior o exterior del activo (0 pasivo) del batance, en la
fecha de ejecucion de ia operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se regisiran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones én fos mismos.

En los epigrafes “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” 0 "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos coniratos. l.a
contrapartida de estas cuentas se registra en &l epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidagion,



e}

gl

CLASE 87

En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resultado por engjenacicnes de instrumentcs
financieros — Resultados por operacicnes con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En ef caso de operaciongs sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedande excluidas las cperaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantiag aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantfa al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibides en garantia por la IIC” de las cuenias de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financierc por el valor razonable de su
obligacién de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se regisira en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificacianes (activo y pasiva)

En casc de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipadoe que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye fos intereses devengados de cariera, 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 propio del Fondo scn ias participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuidc a participes o accionistas — Fondos
reembolsabies atribuidos a pariicipes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondeo se valoran, a efectos de su suscripeion y reembolse, en funcidn del valor
liquidativo del dia de su soficitud, Dicho valor liquidative se caicula de acuerdo con los criterios establecidos
en Ja Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientas a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respeclivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accicnistas — Fondoes reembolsables atribuldos a participes o accionistas
~ Participes” del balance.

El resuitade del gjercicic del Fonde, sea bensficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsahles
atribuidos a participes ¢ accionistas — Resuliados de ejercicios anhteriores” se recogen los resultades
{positivos o negativos) que se encontraban pendienies de aplicacién at 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores at 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:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

fos intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periode de devengo, por aplicacidn del método del
tipo de interés efectivo, a excepeién de los intereses correspondientes a inversionas morosas, dudosas o en
litigio, gue se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientses 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 ei epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
‘Ingresos financieros™ de la cuenia de pérdidas y ganancias, en ef momento en gue nace ef derecho a
percibirlos por &l Fondo.

ii. Comisiones y concepfos asimilados

Los ingresos generados a faver del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripeion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisicnes de descuento
por suscripciones y/o reembolsog” de la cuenta de pérdidas v ganancias,

Los ingresos que recibe e Fondo como consecuencia de ia retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en ef epigrafe "Comisiones
retrocedidas a 1a 11C” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestibn, de depdsitc asi como ofros gastos de gestidn necesarios para e
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaieza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién®
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, fales como corretajes vy comisiones

pagadas a intermediarios, se regisiran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Desterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financiercs” v "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segdn corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.0, 3.b.ii y 3.4},

iv. Ingresos y gastos no financreros

Se reconocen contablemente de acuerdo con &l criteric de devengoe.

Impuesto sobre beneficios
El impuestc sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,

y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el dereche
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta ias retenciones y pagos & cuanta,

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar 2 pasivos por impuesto diferide, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
iugar al reconocimiento de un activa por impuesto diferido en ningdn caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resuliados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su casc, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacidn de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidn. En caso de
madificaciones en las normas tributarias, se produciran ios correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecusntemente, todos ios saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizandoe los tipos
de cambio de contado de |z fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior & esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saidos denominades en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el casc de partidas monsiarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio®, de ia cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de pariidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parie de la cariera de instrumentos
financieros, las diferencias de ¢cambio se llevardan conjuniamente con ias pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién {(véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vincufadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decretc 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en ias que haya surgido ¢ pueda surgir un conflicto de inferés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiente interno formal para cercicrarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que los
de mercado. Seguin lo establecide en la normativa vigente, los informes periddicos regisirados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacidon e intermediacidon, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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al grupc de la sociedad gestora del Fondo, ef importe de los depésiles y adguisiciones temporaies de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gesiora.

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”, "Derivades” e “Intereses de la cartera de inversion” se inciuye como
Anexo, el cual forma parte integrante de es{a nota.

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

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 585.520,00
Total 585,520,060

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

Asimismo, ai 31 de diciembre de 2012 !a fotslidad del imporie que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente ~ Cartera de inversiones financieras ~ Cartera interior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posicionas dencminadas en monada eurc.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 56 miles de euros (262 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en conceptc de garantia en los mercades de derivados,
necesaria para poder realizar operaciongs en los mismes.

L.os valores v activos que integran ia cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, 1o estan en
Bankinter, 8.A. o en trémite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fonde no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalimente habilitadas para el ejercicio de esta funcidn,

Gestién del riesgo:

La gestidbn de los riesgos financiercs 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 inferas
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de cosficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:
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Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Unica G, no podrad superar el 20% del
patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversién se base en ia inversion en un Gnico fondo.
Asimismo, la inversion totat en liC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decrete 1.082/2012, da
13 de julio, ne podra superar el 30% del patrimonio del Fonda.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara amgpliado al 10%, siempre gue la inversion en los
emisores en los que supere & 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado ai 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un crganismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cuaiquier atro Estado que presenie una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocién del Fondc debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se flene intencién de invertir o se fiene invertido més del
35% del pafrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en &l articule 50.2.8) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesaric que se diversifigue, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valorss
de una misma emision no supere el 30% de! activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en chiigaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos gue cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de ios interases en el caso de situacién concursal
de! emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligacicnes en ias que se supere el limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efeclos, las entidades perfenecientes a un misme grupo econdmico se censideran un dnico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicidén total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicidn total al riesgo se entendera cualquier obligacién
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opclones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operacicnes estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% de! patrimonic del
Fendo.

La exposicidon al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonic si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitacionss.

l.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivades, cbligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principai e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar et 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posicicnes frente a un dnico emiscr en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ¢l 20% del patrimonio del Fondo.

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

+ bimites a la inversion en valores ne cotizados:

Los valores susceplibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacidén a su libre
transmision. :

Queda prohibida ia inversion del Fondo en vafores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
& su grupe ¢ al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas del 2% de su
patrimenio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Iguzlmente, no podra tener mas del
4% de su pafrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupoe.
Se autoriza la inversidn, can un limite maximo conjunie del 10% del patrimenio, en:

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

e Acciones y participaciones de [IC de inversién libre v de 1IC de lIC de inversidn libre
aspafiolas.

« Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesge regutadas en la Ley 25/2005.

»  Cosficiente de liquidez:

El Fonde deberd mantener un coeficiente minime de liquidez del 3% de su patrimonic calcuiado sobre
el promedio mensual del Fondo.

«  QObiigaciones frente a terceres:

E! Fondo podra endeudarse hasta el limHe conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazade, con las condiciones que esfablezca la Comisién Nacional del Mercado
de Vailores. No se tendran en cuenta, a estos efecios, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquldacidn de ia operacién que establezca el mercado donde se hayan
confratado.

tos coeficientes legales anteriores mitigan ios siguientes riesgos a los que se expore el Fondo que, en todo
caso, son objete de seguimienic especifice por ia sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédifo representa las pérdidas que sufriria el Fondo en ef caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mifigado con los limites
a la inversion y concentracidn de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que &l Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacidon o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversidn Coiectiva con
liquidez inferior a ia del Fondo, Ias inversiones podrian guedar privadas de liquidez. Per elio, la sociedad gestora
de! Fondo gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumpiimiento de los
coeficientes de liguidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la 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 los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de rents fija conileva un riesge de tipo de interés, cuya
fluctuacidn de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn en activos denominados en divisas distintas dei eure conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en insfrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad dei Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte,
Adicionaimente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su caso,
riesgos de nacionailzacidn ¢ expropiacion de activos ¢ imprevistos de indole politico gue pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por.ias Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en ef Folleto informative de cada Institucion de Inversién Colectiva, segin o establecido en ia
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en e apartado de politica de inversion de las
Instituciones de Inversion Colectiva de forma especifica los limies internos a los que estan sujetos al sefialarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asf como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicidn al riesgo divisa de las Instituciones de Inversién Colectiva, efc,, lo cual marca el riesgo
de mercade que pueden asumir las Instituciones de Inversion Colectiva.

. Tesoreria

Al 31 de diclembre de 2012, ia composicion de! saldo de este capituio del balance es 1a siguiente:

Fures
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. {cuentas en euros) 444.530,94
444.530,94

l.as cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en e! ejercicio 2012 un tipo de interés anual
medio del 2,25%, liquidable mensuaimente.
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6. Participes

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, e! patrimonio det Fondo estaba formalizado por participaciones de iguaies
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietartos
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el célculo del vaior de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

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

Patrlmomo at.ribt!ic.!o a participes o accionistas del Fondo 12.353.873,31 10.191.020,56
al cierre del ejercicio

Valor liguidativo de la participacion 165,40 167,51
N° Participaciones 63.224,90 6(.839,67
N¢ Participes 961 645

Conforme a la normativa aplicable, e nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo casc dispondrén del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente def
numero minimo de participes.

. Otros gastos de explotacion

Segln se indica en la Nota 1, ia direccidn y gestion del Fondo estan encomendadas a su scciedad gestora, Por
este servicio, e Fondo ha devengado una comisién det 1,60% anual, calculada sobre el patrimonio diaric medio
del Fondo y que se sztisface mensualmente. Hasta el 3 de marzo de 2012 la comisidn ha ascendidec al 1,40%.
Conforme ai arficulo 14.2 del Regiamento de Insfituciones de Inversidon Colectiva, a raiz de este cambio, se ha
ofrecido a los participes del Fondo el derecho de separacion.

l.a entidad depositaria del Fondo (vease Nota 1) ha percibido una comision del 0,15% anual caiculada sobre el
patrimonio diaric medio dei Fondo, que se satisface mensualmente. Hasta el @ de marzo de 2012 la comision ha
ascendido al 0,10%. Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva, a raiz de
este cambio, se ha ofrecido a los participes del Fondo el derecho de separacion.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre iz parte de
cartera Invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades perienecientes al
Grupo Bankinter, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicicnalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestidn y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes at Grupo Bankinter, no supera {os limites a tal
efecto astablecidos, en su caso, en su Folleto.

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

L.a Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, que desarrolla &l Real Decreic 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Insfituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversién Colectiva. Las principales funciones son:
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1. Comprobar gue las operacicnes realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetade los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en la normativa vigente. )

3. Supervisar los criterios, formutas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el cédlcule del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la infoermacién publica periddica del Fendo.

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

8. Custodia de iodos ios valores mobiliarios y demas activos financieros que integran ef patrimonio det Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de fa realizacién de dicha funcién.

7. Comprobar gue las liguidaciones de valeres y de efectivo son recibidas en al plazo que determinen las
reglas de fiquidacidn gue rijan los correspondientes mercados.

B. 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 &l Fondo Absarbido mencionado en la Neta 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 diclembre de 2012 y 2011, el Fondc no tenia ningdn imporie significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumutara un aplazamiento superior al plazo legai
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en ios gjercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentre de los limites legales de aplazamiento.

. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las auvteridades fiscales la tofalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2008 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracion Pdblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devalucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 151 y 60 miles de euros, respectivamente,

Considerando los resuliades del Fondo Absorbido hasta ef momento de la fusién efectiva (véase Nota 1), no
existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ajercicio y |2 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 Legislativo 4/2004, de 5§ de marzo).

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar”
recoge las perdidas fiscales def Fondo Absorbido (véase Nata 1).
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Cuando se generan resultados positivos, ef Fondo registra en el epigrafe “Impuesto scbre beneficios™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepio 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 ef Fondo obtenga resultados negativos {véase Nota 3-h).

Ei Real Decreto-Ley /2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
ios periodos impositivos que se hayan iniciade el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se ampiia ef plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futurcs de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad at cierre de! efercicio no se ha producido ninglin hecho significativo no descritc en las notas
anieriores,
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012 7

BANKINTER PEQUENAS COMPANIAS, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripcion Euros

EUR | DERECHOS|GRIFOLS 8.980,00
EUR | ACCIONES|DIA, S.A. 144.300,00
EUR | ACCIONES|JAZZTEL 315.360,00
EUR { ACCIONES|LABORATORIOS ALMIRAL 493.555,05
EUR | ACCIONES|JCORPORACION MAPFRE 347.250,00
EUR | ACCIONES|UNIPAPEL, S.A. 198.806,00
EUR | ACCIONES|OBRASCON, S.A, 399.665,60
EUR | ACCIONES|TUBACEX 158.800,00
FUR | ACCIONES|GRIFOLS 263.600,00
EUR | ACCIONES|BKT 392.500,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio | 2.722.750,65
GBP | ACCIONESITAYLOR WIMPEY PLC 323.918,53
CHF | ACCIONES|BALOISE HOLDING AG 325.125,81
DKK : ACCIONES|GN STORE NORD A/S 109.640,01
EUR | ACCIONESHUGO BOSS 319.200,00
GBP | ACCIONESIAFREN PLC 242.015,88
EUR | ACCIONES|GSW IMMOBILIEN AG 278.400,00
EUR |ACCIONES|YOOX SPA 274,160,060
EUR | ACCIONES|DUERR AG 202.560,00
EUR | ACCIONES|LUXOTTICA GROUP SPA 217.490,00
GBP | ACCIONES|SPITRENT COMMUNICAT 166.918,96
EUR | ACCIONES|DAVIDE CAMPARI-MILAN 116.000,06
GBP | ACCIONES|ASOS PLC 463.631,47
GBP | ACCIONES|BODYCOTE PLC 406.888,19
EUR { ACCIONESJAUTOGRILL SPA 347.400,00
EUR | ACCIONES|GEMALTOQ, S.A, 612.000,00
DKK | ACCIONES|INOVO NORDISK 255.512,16
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Divisa Descripcion

Euros

EUR | ACCIONESIHEIDELBERGCEMENT AG

320.810,60

EUR | ACCIONESIVOSSLOH AG

223.410,00

EUR | ACCIONES|GROUPE EUROTUNNEL

233.600,06

EUR [ ACCIONES|ZON MULTIMEDIA 8V TL

297.000,00

GBP | ACCIONES|CARPHONE WAREHOUSE

254.138,21

GBP [ ACCIONES|ITATE & LYLE PLC

234.447.1%

GBP | ACCIONESITULLOW OIL PLC

155.190,45

EUR | ACCIONES|SONAECOM SGPS, S A,

111.075,00

EUR | ACCIONESIDEUTSCHE LUFTHA

284.800,00

GBP | ACCIONES|ARM HOLDINGS

283.551,78

EUR | ACCIONESIALTRAN

408.250,00

CHF | ACCIONESISWATCH

343.829,86

NOK | ACCIONES{SUBSEA 7INC

306.134.69

NOK | ACCIONES|SCHIBSTED ASA

240.775,88

EUR | ACCIONESBERTRANDT AG

151.500,00

EUR | ACCIONES|STMICROELECTRONICS N

268.400,00

GBP | ACCIONESMITCHELLS & BUTLERS

199.864,62

TOTAL Cartera exterior- Instrumentes de patrimonio

8.977.598,61
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Bankinter Pequefias Compahias, Fondo de Inversion

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

Evolucion de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucion previsible

Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, como entidad
gestora, y Bankinter, 8.A., como entidad depositaria, en su reunion de ¢ de agosto de 2011, aprobaron llevar a
cabo la fusidn por absorcion del Fondo (como Fondo Abscrbente) y de BK Small & Mid Caps, Fondo de
inversian (como Fondo Absarbido); previa obtencion de la correspondiente autorizacion de la Comisidn Nacional
del Mercado de Valores, que se obtuvo el 18 de noviembre de 2011. Se adoptaron, entre otros, los siguientes
acuerdos:

1. Disolucidn sin liquidacion det Fondo Absorbido vy transmisidon en bloque de todes sus activos y pasives al
Fondo Absorbente, sucediendo éste 2 titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aquel.

2. Aprobacidén de la ecuacién de conversion o canje de la fusion del fendo implicado, teniendo en cuenta su
patrimonio y nimerc de participaciones en circulacidn el dia anterior a la fusién efectiva, que ha tenido lugar
ei 13 de enero de 2012. De esta forma por cada participacion de BK Small & Mid Caps, Fondo de Inversion,
correspendieron 6,1585833 participaciones del Fondo.

3. Comunicacion al Ministerio de Economia y Competitividad, de fa aplicacién a la presente fusién def régimen
fiscal especial de las fusiones, escisicnes, aportaciones de aclivos y canje de valores establecido en &l
Capitule VIl de! Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por &l que se aprueba el texto refundido de
la Ley del Impuesto sobre Socledades.

4.  Comunicacién, asimismo, al Ministeric de Economia y Competitividad de la exencién en el Impuesto sobre
Transmisiones Pairimoniales y Actos Juridicos Documsntados, en virtud del articulo 88.1.b) del Real
Decreto 828/1995, de 28 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto scbre Transmisiones
Patrimoniates y Actos Juridicos Documeniados.

De acuerdo con la legisiacién vigente, los acuerdos de fusién fueron publicados en el Boletin Oficial del Estado.
Asimismo, se practicaron las correspendientes notificaciones individuales a los participes de los fondos
implicados, ofreciéndoles el derecho de separacion, conforme a la normativa aplicable.

El Fondo Absorbide no ha fransmitido bienes susceptibles de amortizacion. Asimisme, no existen bignes que se
hayan incorporado a los libros del fondo adguirente con un valor diferente a aguél por el que figuraban en los
libros de fondo transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrufados por ia entidad transmitents, respecto de
los que se deba asumir el cumplimiento de determinades requisitos de acuerdo con o establecido en ef articulo
88 del Real Decreto Legisiativo 4/2004, de & de marzo.
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E! patrimonio atribuido a pariicipes, nimero de participaciones en circulacién y resultado comprendido entre ef 1
de enero de 2012 y et 12 de enero de 2012 de cada uno de los fondos de ia fusidn se detalla a continuacién:

Patrimonio atribuido
Denominacian a participes N? de participaciones Resultado
{Euros)
(Euros)
Bankinter Pequefias Compafias, F.I, 0.875.590,46 57.788,5866 (6.009,43)
BK Small & Mid Caps, F.I. 5.215.718,66 5.058,2225 219.541,32

Durante el primer semestre del 2012 los mercados de riesgos han tenide un comportamiento irregutar, con
subidas durante el primer wimestre en la mayoria de las bolsas y en los bonos en general, especialmente los
corporativos. Sin embargo, a partir de marzo, el comportamiento de estos mercados ha sido mucho mas erratico.

Por contraparida, en el segundo semestre los mercados de riesgos han registradc unas mejoras muy
pronunciadas, especialmente a raiz de las declaracionas del presidente del Bance Ceniral Europeo, Mario
Draghi, en defensa de ia estabilidad del euro a finales del mes de julic.

La 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 las primas de riesgo de nuestra deuda respecte a
Alemania, Con ello, simultaneamente, hemos viste una mejora de todas las bolsas eurcpeas, pero
especialmente de las de paises periféricos. Y también se ha preduckie un forialecimiento muy importante del
euro que registra en el afo una apreciacion del 1,8% con respecto al délar.

El entorno econdmico sigue débil a nivel global, con mencres crecimientos en todas ias principales regiones del
mundo, si bien en los Gitimos meses se han apreciado algunos signos de recuperacion del crecimiento tanto en
EEUU como en China. L.a zona eurc ha regresado a la recesidn durante la segunda mitad de 2012 y no se
esperan tasas de crecimiento significativas en 2013, resuliado de fas politicas de ausieridad impuestas en los
paises de la periferia europea,

L.os cambios politicos en China y Japon auguran nuevas politicas de estimulo al crecimiento econdémico en
ambos paises. En EEUU, la reeleccién del presidente ha abierto el proceso de negociacién para reducir el déficit
plblico y limitar el crecimiento de la deuda, que esta a punto de alcanzar el techo legal establecido por el
Congreso. La solucién a estos graves prablemas serviria, sin duda, para mejorar la confianza de los agentes
econdmicos americanos.

En el ejercicio 2012 la bolsa espaficla ha calde un -4,66%, subiendo un 15% en el segundo semestre,
recuperando casi todo lo perdido en el primer semestre del afio. Misntras, el indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,79%. La bolsa americana, por su parte, que habia tenide una revalorizacién muy fuerte gn la
primera mitad del afig, tuvo un comportamiento algo mas moderado en ia segunda mitad, con una subida del
13,41% en el afio. En Eurcpa las subidas secioriales mas relevantes dei afio han sido en empresas financleras
{bancos y seguros), asi como fabricantes de auiombviles y empresas tecnoldgicas. En el lado negativo,
destacaron las empresas de telecomunicaciones y las emprasas elécliricas.

Esta mejora de la 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 395 puntos bésicos a finales de
diciembre, mejorando respecio a los 475 de junio. For el contrario, los bonos de Alemania y Estados Unidos han
sufrido algo en sus precios, tras actuar como activo refugio durante los meses mas agudes de la crisis durante
este afio.
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El entorne econdmico empieza a dar algunos signos de mejora en aigunas partes del munde, como EEUU,
China, Japdn o algunos paises emergentes. £n Europa sin embargo, la actividad sigue muy débit tanto dentro de
la zona euro como en Reino Unido.

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 acompafiada de inyecciones continuadas de liquidez via
compra de bonos en los mercados. Durante el primer semestre del afio 2013 estaremos pendientes de ia
resolucién de los problemas fiscales de EEUU, en particular, la negociacion sobre el teche de la deuda que
puede emitir el gobierno v las medidas correctoras del gasto piblico que tendran gque venir en esa negociacion.
En Japén, el nuevo gobierno esta preparando una bateria de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimuiar la economia y acabar con ia deflacién crénica. En Europa, con un enforno mas tranquilo, estaremas
pendientes de observar algln 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 usc de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objete, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de ios riesgos de precie, crédito,
liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Foileto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefar distinic de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrolio

Dado su objeto sacial, el Fande no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacién y desarroilo.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



La Directora de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., 3.G.ii.C., Dofia Rosa Maria Martin
Finez, por los poderes otorgados por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A.,
35.G.1.1.C. celebrado el 24 de febrero de 2005, procede a firmar e presente documento, que se compone
de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracian 0L4226318 a
04226345, ambas inclusive, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganacias,
estado total de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion de Bankinter Pequefias Companias,
Fondo de inversién, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, que han sido
formulados por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.GLLC. en su
reunion de fecha 19 de febrero de 2013.

Fdo.: Ro&d Maria Martin Finez
Directora de Administracion



