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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Renta Dindmica, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo
del Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Actives, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacién.

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

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

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
mformacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con
¢l alcapce mencionado en este mismo parrafo v no inchiye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 87

BANKINTER RENTA DINAMICA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euraos)

0L4226237

ACTIVO 31-12-2012 31-12-2049 (") PATRIMGNIO Y PASIVO 31-12.2012 31-12-2041 (")
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 5.981.062,02 5.823.676,13
ACCIONISTAS
inmovilizado tintangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 6.991.002,02 5.823.676,13
participes © accionistas
Inmovilizago material . - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Partlcipes (37.042.720,01) (36.369.728,44)
Mobiliario y enseres - - Prima de emistén - - i
Activos por impuesto diferide - - Reservas 33.417,22 843
ACTIVO CORRIENTE T.040.542 50 5.834.134,02 {Acciones propias) . -
Deudores 198.923,78 1,298,63 Resullados de efercicios antariores 43.768.645,52 42.427.373,22
Cartera de inversiongs financieras 6.317.432,00 5.262.148,23 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 3,765.847,50 1.038,842, 18 Resuitado del ejercicio 231.368.28 (233.877,08)

Valores representativos de deuda - 290.942,18 {Dlvidendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 757.850,00 147.800,00 | Ajustes por  cambios de valor en - .

inmovilizado material de uso propic
Instituciones de Inversidn Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Deposios en EECC 3.000.000,00 600.000,50
Derivados 7.887.50 - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 2.520.007,83 4.219.193.47 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasives por impueste diferido - -
Instrumentos de patrimonio £664.6090,18 -
nstituciones de Inversion Colectiva 1.847.924,93 4.218.193,47 | PASKVC CORRIENTE 18.540,48 18,457,8%
Depésitos en EECC B - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 7.392,71 - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acraedores 13.371,28 10,457,889
Intereses de la cartera de inversion 31.576,67 4.112,58 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 6.169,20 g
Periodlficaciones - . Perlodificaciones - -
Tesoreria 494.186,71 570.687,16
TOTAL ACTIVD 7.010,542,50 5.834,134,02 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 7.010.542,50 5,834,134,02

CUENTAS CE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 2.816.163,42 -

Compromisos por operaciones largas de 11.581,80 -
derivados

Compromisos por operacionss cortas de 280458162 -
derivados
QTRAS CUENTAS DE CRDEN 2.316.764,98 550.877.08

Valores cedidos en préstame por ia lIC - -

Valores aportados coma garanifa por la HC - -

Valores recibidos en garantia poria lIC - -

Capltal nominal no suscrite ni en circulacian - -
(SICAV)

Perdidas fiscales a compensar 2.008.058,74 233.877,08

Otros 308.708,24 317.008,00
TOTAL CUENTAS DE QORDEN 5.132.928, 4G 550.977,08

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efecios comparativos.

l.as Notas 1 a 9 descritas en ia Memoria adjunta forman partte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012.
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CLASE 87

BANKINTER RENTA DINAMICA, FONDO DE INVERSION

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

(Euros}
2012 2011 (%

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC 6.853,89 6.165,64

Gastas de Personal - -

Otros gastos de explotacién {117.647,32} {124.413,32)
Comisién de gestion {104.328,33) (112.544,13)
Comisién depositaric {6.518,34} {7.260,97)
Ingreso/gasto por compensacion compariimento B -

Ctros (4.802,85) (4.808,22)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {110.793,43) (118.247,68)
Ingresos financieros 101.948,58 23.756,75
{astos financiercs {8.042,78) (855,44}
Variacion del vafor razonabie en instrumentos financieros 14.385,20 30.771,55

Por operacionas de la cartera interior 28.275,16 5.725,88

Por cperaciones de la cartera exterior 90.869,20 25.045,57

Bor operaciones con derivados (104.749,16) -

Ctros - -
Diferencias de cambio 4.195.80 -
Deaterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 230.655,82 {169.302,26)

Deferioros - -

Resultados por operaciones de fa cartera interior {5.303,83} {5.861,41)

Resultados por operaciones de la cartera exderior 20.544,05 (159.830,49)

Resultados por oparaciones con derivados 215.415,40 {3.510,36)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 342.152,72 {115.729,480)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 231.358,29 {233.977.08)
impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 231.359,29 . {233.977,08}

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 2 @ descritas en fa 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 RENTA DINAMICA, FONDO DE INVERSION-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2611

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

Euros
2612 2011 (0
Resultado de |a cuenta de pérdi&as y ganansias 231.359,29 | (233.8977,08)
Totat 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 231.3589,28 | (233.977.68)

{*} Se presenta, {inica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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Bankinter Renta Dinamica, Fondo de Inversion
Memoria :

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia del Fondo

Bankinter Renta Dinamica, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituy6 el 4 de marzo de 1992 bajo
ia denominacion de Cuenta Fiscal Oro HI Bankinter, Fonde de Inversidn Mobiilaria. Con fecha 22 de enaro de
2004, el Fondo se transformd en Fondo de Inversioén Mobiliaria de Fondos modificando su denominacion por la
de Bankinter Renta Dindmica, Fondo de Inversion Mobiliaria de Fondos vy, finalmente, con facha 5 de febrero de
2004 el Fondo cambid su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instifuciones de inversion Cofectiva, en lo dispueste en el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julia, por &l que se raglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

£l Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional de Mercade de Valores
con el nimero 303.

Ef objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarles ¢ invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica ef Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones .o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran: ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultades del mismo, Por
este motivo no se inciuyen desgloses especificos en ta presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medivambientales.

La politica de inversion del Fondo s encusnira definida en ef Folleto que se encuenira registrado y a disposicidn
del plblico en el registro correspondignte de la Comisién Nacional del Mercado de Valares. Con fecha 15 de
junio de 2012 el Fondo ha modificado la orientacion de la inversion de su cartera, pasando de ser un fondo
global a ser un fondo reforno absoluto. Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversidn
Colectiva, a raiz de este cambio, se ha ofrecido a los participes de! Fondo el derecho de separacion.

Segln se indica en la Nota 7, la direccién y administracion del Fondo estan encomendadas & Bankinter Gestidn
de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad pertensciente al Grupo
Bankinter.

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

Fusién por absorcion

Bankinter Gestion de Activos, S.A., Socledad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, como entidad
gestora, y Bankinter, S.A., como entidad depositaria, en su reunién de 20 de diciembre de 2011, aprobaron llevar
a cabo la fusion por absorcién del Fondo (como Fondo Abscrbente} y Bankinter Long Short, Fondo de Inversién
{como Fondo Absorbido); previa obtencion de la correspondiente autorizacién de la Comisién Nacional del



CLASE 8.

Mercado de Vaiores, que se ha obtenido el 23 de marzo de 2012. En dichas fechas se adoptaron, entre otros,
{os siguientes acuerdos:

1.

Disclucidn sin liguidacion del Fondo Absorbido y transmisidn en blogue de todos sus activos y pasivos
al Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aguel.

Aprobacién de la ecuacion de conversion o canje de la fusion del fondo implicado, teniendo en cuenta
su patrimonio y ndmero de participaciones en circulacion el dia anterior a {a fusién efectiva, que ha
tenido lugar el 15 de mayo de 2012. De esta forma por cada participacién de Bankinter Long Short,
Fondo de Inversién, correspondieron 0,5473174 participaciches del Fondo.

Comunicacién al Ministeric de Economia y Competitividad, de ia aplicacidn a la presente fusion del
régimen fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de aclivos y canje de valores
establecido en el Capitulo VIII del Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo, por el que se
aprueba el texdo refundido de ta Ley del Impuesto scbre Sociedades.

Comunicacion, asimismo, al Ministeric de Economia v Competitividad de la exencidn en el Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud de! articuio 88.1.b) del
Real Decreto 828/1995, de 29 de mayo, por el que se aprugba el Reglamento del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

De acuerdo con la legislacion vigente, los acuerdos de fusion fueron publicados en el Boletin Oficial del Estado.
Asimisma, se practicaron las correspondienies notificaciones individuales 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 gque se
hayan incorporado a los libros del fondo adquirents con un valor diferente a aguél por el que figuraban en los
libros de fondo transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados per la entidad fransmitente, respecto de
los que se deba asumir &l cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecide en el articulo
88 del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

El patrimonio atribuido a participes, nimerc de participaciones en circulacion y resuliade comprendido entre el 1
de enero de 2012 y &l 14 de mayo de 2012 de ¢ada uno de los fondos de |z fusién se detalla a continuacion:

0L4226242

Patrimonio atribuide a Resuitado
Dengminacién participes N° de participaciones
(Euros)
{Euros)
Bankinter Renta Dindmica, F.. 5.457.929,67 5.089,26823 (18.454,65)
Bankinter Long Short, F.L 2.056.982,05 3.504,45743 (70.883,36)

2. Bases de presentacion de {as cuenfas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables dei Fondo y se formulan de acuerdo con
el mareo normativo de. informacion financiera que resuita de aplicacidén al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de Informacién reservada de las instituciones de Inversién colectiva,



b)

c

d)

°)

CLASE B2

gue constifuye el desarrolle y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de 1o previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Coniabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fie! del patrimonio y de |a situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resuliados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha,

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

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningtn principio contable o norma de valoracién de cardcter obligatorio que,
teniendo un efecto significative 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 valoracidn y esfimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fonde para la
slaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administraderes de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los actives, pasives, ingresos, gastos v
compromisos que figuran registrados en elias, Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizade sobre 1a hase de {a mejor
informacion disponible al cierre del ejercicic 2012, es posible gue acontecimientos qua puedan iener lugar en
of futuro obliguen a modificarlas (al alza 0 a la baja) en los proximoes ejercicics, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con fa nermativa contabie en vigor.

En fodo caso, {as inversiones del Fondo, cuaiguiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores {véasa Nota 4}, lo que puede
provocar gue ef valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de ia informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales refativa al ejercicio 2011 se presenta (nica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junio con la informacion correspondiente al gjercicio 2612,

Agrupacion de partidas

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

Cambiocs de criterios contables

Durante el gjercicic 2012 no se han producido cambios de criterics coniables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2011,

CLAZ2B243



0L4226244

GLASE &7

f) Correccion de errores

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

Normas de registre y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los sigulentes principios, politicas contabies y criterios de valoracién:

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

i. Clasificacion de los aclivos financieros

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

- Tesorerla; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsiios a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en e! depositario, cuadndo ésie sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, e efectivo recibido por el Fondo en concepte de garantias
aportadas.

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

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

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

« instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversién Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo maniiens en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’.

« Derivados: incluye, entre otros, &l valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiens contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en jos productos estructurados mantenidos por el Fendo.
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« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspendientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores,

« Intereses en ia cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacion de ios intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

« inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a fos meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea probleméatico y, en todo caso, de aqueilas respecte a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total ¢ parcial,

- Deudores: recoge, en su caso, e efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en 1os mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostenie el Fondo frente a
tercercs. La totalidad de ios deudores se clasifican a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconacen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamenta, en el epigrafe “Delerioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financiercs - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

it. Clasificacién de log pasivos financieros

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

- Deudas z largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contrazidas con terceros por préstamos
" recibidos y otros déhitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracidn
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre oiros, el valor razonable de los confratos de futuros y forwards, ef valor
razonable de fas primas cobradas por warrants vendides y opciones emitidas y e valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo iiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporades, en su caso, en los productos estructurados mantenidos per el Fondo. Se clasifican a
afectos de su valcracién como ‘Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distinios de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”, fales come pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedares: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plbiicas v los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depdsite. Se clasifican a efectos de valoracidn come “Debitos y partidas a
pagar’.
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacidn, Posteriormente, os activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su vaior nominai.

Los activos financieros ciasificados a efectos de valoracidn como “Activos financieres a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serad el precio de la transaccidn), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la cperacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamienic de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Uitima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras ~ Intereses de ia cartera de inversidén” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonabie, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios gue se produzean en e valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.Hi).

En todo caso, para la determinacion det valor razonable de ios activos financiercs se atendera a io siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es ef valor de mercado que resuita de aplicar et
cambio cficiat de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil arderior, 0 e cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando &l mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores nc admitidos alin & cotizacion: su valor razonable se caicula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisicnes anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valorss rapresentativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y slempre v cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponibie un
precio de cotizacion, el valor razonable ss corresponde con el precia de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el moemento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En case de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (pracios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, fransaccionas recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posibie datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de credito det emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razenable es el precio gue iguaia el rendimiento
interno de la inversidn a ios tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de ia deuda phbiica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adguisicion de los valores,

- Instrumentos de patrimenio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable gue corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momenio de la
valoracidn,

- Depdsitos en entidades de crédite vy adquisiciones temporales de activos: su valor razenable se caicula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de Ja inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como ias condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonabie es ef valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado ¢ sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para {as inversiones en HIC de inversion libre, 1IC de IIC de inversion libre e lIC extranjeras similares, segdn
los articulos 73 y 74 del Real Decrefo 1.082/2012, se utilizan, en su caso, vaiores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razanable es el
que resulta de apiicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente fiquido ¢ se trate de instrumentos derivados ne negociados en mercados regulades o
sistemas muttilaterales de negociacién, se valoraran mediante fa aplicacibn de métodes o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a o estipulado en fa Circular 6/2010, de 21 de diclembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

En e! saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a tituic informativo, el vaier nominal de
los titulos de ia cartera del Fondo.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débites y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su *valor razonablg” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibies a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose ios intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieres” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de inferés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los #ujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo imporie
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
conirario serd et precio de la fransaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ii).

£n particular, en el caso de la financiacion por venia de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalimente o activos aportados en garantia, se atenders, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El ratamiento contable de ias transferencias de activos financieres esta condicionado por ia 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 sustancialmente a terceros — caso de fas ventas incondicionales
{gue constituyen e supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable enla
fecha de la recompra -, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre I3
contraprestacidon recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo abtenide menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinars asf
la ganancia o pérdida surgidz al dar de baja dicho aclive,

Se daran de baia los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversidn con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retlenen sustancialmente los riesgos vy beneficios asoclados al activo financierc transferido — caso
de las ventas de activos financieros ¢on pacto de recompra por un precio filo ¢ por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestatario fiene la obligacion de
develver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera coniablemente un pasivo financlere asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantfa por la IC" o
"Walores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarments, los pasives financiercs solo se dan de baja del halance
cuando se han extinguido las obligacicnes que generan o cuando se adquieren.

d) Contabilizacién de operaciones

. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimenio, se contabilizan el dia de
contratacion, miantras que las operaciones de vaiores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo de! balance, segiin su naturaleza y
el resuitado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe ‘Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financiercs — Resuitados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende come dia de
glecucion el de confirmacitn de la operacidn, aunque se desconozca el numero de parficipaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la facha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

li. Compraventa de valores a plazo

Cuandc existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de Ja coniratacion y hasta e
momento del cierre de ia posicién o el vencimiento del conirato en fos epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’ de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

En lps epigrafes “Deteriorc y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambics de valor se han liquidado o no en & ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambies en el valor razonable de estes contrafos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de ja cartera interior 0 exterior y del
active o del pasivo, segdn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

ifi. Adquisicion temporal de aclives

Cuando existen adguisiciones temporales de aclivos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en & epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera inferior 0 exierior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de vaior razonable que surian en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pardidas v ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacidn del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cariera interior {0 exterior)”.

iv. Conlratos de futuros, opciones y warrants y olros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warranis se registran en ef momento de
su confratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiente del contrato en {os epigrafes
“Compromisos por cperaciones largas de derivados” ¢ “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razchable en los epigrafes “Derivados” de la cartera inferior ¢ exterior dej activo (0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe ‘Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos dépositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operacicnes en 10s mismos.

En los epigrafes ‘Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, dei balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, tas correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operacionas con derivades” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En ef caso de operaciones sobre valores, si fa opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
par diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintes de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Vaiores recibidos en garantia por la HC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria’
det balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos & ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No inciuye los intereses devengados de cartera, que s& 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 son fas pariicipaciones en gue se encuentra dividido su
patrimonio. Se regisiran en el epigrafe ‘Pairimonic atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” del balance.

l.as participaciones del Fonde se valoran, a efectos de su suscripcion y resmpolse, en funcion del vaior
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 28 de noviembre, de la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
‘Patrimenio atribuido a participes ¢ accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” dei balance.

El resuitado de! gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficics), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuide 2 participes o accionistas -
Fondos reembpolsables atribuidos a participes o accicnistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a particlpes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultades
{positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion at 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en gjercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por ef Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gasios:

10
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i. Ingresos por infereses y dividendcs

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicion se
reconocen, en su Caso, contablemente en funcion de su periode de devengo, por aplicacion del método det
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo dei cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cantera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epligrafe
‘Ingresos financieres” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisicnes y concepfos asimilados

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

Los ingresos que recibe el Fondo como consecusncia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la 1C" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisicnes de gestidon, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segdn su naturaleza, en &l epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operative con derivados, tales como corretajes y comisiones

pagadas & intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenia de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado © no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segan corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias dei Fondo (véanse apartados 3.b.0, 3.b.iiy 3.0}

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto scbre beneficios se considera como un gaste a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
v estd constituido por ¢ gasto o ingreso por el impuesto corrlente y of gasto o ingreso por ef impuesto
diferido.

i
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El impueste corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuestoe 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.

£l gasto o ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con &l reconccimiento y fa
cancelacién de los pasivos y actives por impuesto diferide, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives par impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en eiercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
fugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su c£aso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de {as
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fonde es el eurc. Consecuentemente, todos los saldos y fransacciones
dencminados en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en “‘moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de {a transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el més
representativo del mercade de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a fa
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débites y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio’, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntarnente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.i).

Operaciones vinculadas

La sociedad gesiora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articuios 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la socledad gestora
dispone de una politica por escritc en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
eiecucién de las distintas funciones deniro de la sociedad gestora, asi come ta existencia de un registro
reguiarmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exciusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercadc. Segin o establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacicnal del Mercado de Valores incluyen, en su case, informacién sobre las operacicnes
vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones
refrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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al grupo de la sociedad gestera del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en activos emitides,
colocadoes o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

Ei detaile de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el salde
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, ‘Derivados” e “intereses de la carfera de inversion™ se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalimente, al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en ias cuentas de
Compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Emisién de opciones “put” 11,581.80
11.581,80
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futures y operaciones a plazo de venta 2.788.047,10
Compra de opeiones “put” 16.534,52
2.804.581,62
Total 2.816.163,42

Al 31 de diciembre de 2012, ta totalidad de ias 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 cofriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior/exterior — Derivades” del activo def
balance corresponde a posicicnes denominadas en moneda euro.

Al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que el Fondo tenfa registrado en el epigrafe "Pasivo
corriente - Derivados’ del pasivo del balance corresponde a posicicnes denominadas en moneda no &uro,

En el epigrafe “Deudores” de! baiance -at 31 de diciembre de 2012 se recogen 178 miles de euros depositados
en conceptc de garantia en los mercados de derivades, necesaria para poder realizar operaciones en los
mismos.

Los depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en ta Nota 3.b.i. A continuacién se
detatlan los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2012, junto con
& Inferés que devengan y su vencimiento:
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Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 750.000,60 G9/08/2013 3,60%
Banca March, §.A, Euro 300.000,60 25/10/2013 3,65%
Banco Santander, S.A. Euro 600.000,00 24/12/2013 3,90%
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Euro 250.000,00 09/08/2013 3,55%
Bankinter, S.A. Euro 600.000,00 06/09/2013 4,25%
Banca March, S.A. Euro 125.000,00 14/11/2013 3,65%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 125.000,00 14/11/2013 4.20%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 250.000,60 25/10/2013 4,20%

3.000.000,006

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en -
Bankinter, 8.A. ¢ en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demads
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantla 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 ia custodia de las entidades legalmenie habllitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion 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 confrolar la expesicidn a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, ast como a los riesges de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeflcientes normativos a los que esta sujeto el
Fonde:

+ Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones ¢ partticipaciones emitidas per una unica iC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Gnico fondo.
Asimismo, la inversion fotal en IC mencionadas en el ardiculo 48.1.d) del Rea! Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podréa superar el 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por ur mismao emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que ia inversidon en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversionas en vaiores emitidos o avalados per un Estade miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cualquier olro Estado que presente una calificacion de solvencia clorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ia del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocién del Fondo deberd hacerse consiar en forma bien visible esia cdircunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiens invertido mas del
35% del pstrimonio. Para que el Fondo puedz invertir hasta el 100% de su palfimonio en valores
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emitidos o avalades por un ente de los seflalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisién no supere el 30% del active del Fondo. Quedaré ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos gue cubran suficientemente los compromisos de fa emisién y que queden afectades de
forma privilegiada al reembolso del principal y ai pago de los intereses en el caso de situacién concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en ias gue se supere el limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonic del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economice se consideran un {nico
emisor,

Limite generai a la inversion en derivados:

l.a exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonic netc del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de Instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirén las ventas af descubierto.

Las primas pagadas por !a compra de opciones, bien sean oconiratadas aisladamente, bien
incorporadas en operacicnes estructuradas, en ningdn casc podran superar el 10% del patrimonic del
Fondo.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivadas, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fonde tenga en dicha entidad no pedran superar el 35% dal patrimonio del Fondo,

l.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos gue el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar gl 20% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenscientes a un mismo grupo econdmice se consideran un Gnico
amisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados!

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

Queda prohibida la inversion det Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades perienecientes
a su grupc o ai grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido méas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podré tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalades a entidades pertenecientes a un mismo
Qrupe.

Se autoriza la inversidn, con un Himite maxime conjunto def 10% det patrimonio, en:
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«  Acciones y participaciones de IlC de cardcter financierc no autorizadas conforme a la Directiva
2009/85/CE, d& 13 de julio domiciiiadas en paises no OCDE con cierias limitaciones.

+ Acciones y participaciones de [IC de inversidn iibre y de IIC de IC de inversidn iibre
espafiolas,

s Accicnes y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005,

«  Ceeficiente de liquidez:

Ei Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez de! 3% de su patrimonio caicuiado sobre
¢l promedio mensual del Fondo.

« Obligaciones frente a terceros:

Ei Fonde podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no supericr a Un mes, o por adquisicidn
de actives con pago aplazado, con las condicionas que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el pericdo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expong el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiente especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue aiguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho resgo se verfa mitigado con los Hmites
a la inversion y concentracion de riesges antes descriios.

Riesgo de liquidez

En el caso de que e Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensidn vy limitado volumen de confratacidn, o inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior & ta del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
de! Fondo gestiona el rissgo de liquidez inherente a ja actividad para asegurar el cumplimiento de ios
coeficientes de liguidez y garantizar los reembolsos de fos participes.

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado represerta 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 més significativos

podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: |a inversion en activos de renta fila conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corlo plazo v elevada para activos a large plaze.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por fas fluctuaciones de los tipos de cambio.
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- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierie.
Adicionalmente, ia inversidn en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su casc,
riesgos de nacionalizacidn o expropiacidn de activos o imprevistos de indole politico que pusden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

L.os riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por ias Instituciones de Inversién Colectiva se encuentran
descritos en el Folieto informativo de cada Institucion de Inversion Celectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en diche Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de las
Instituciones de Inversion Colectiva de forma especifica los limites internos a los que esian 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, exposicion al riesgo divisa de ias Instituciones de Inversion Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir fas Instituciones de Inversidn Colectiva,

5.  Tesoreria

Al 31 de dictembre de 2012, la composicion del saldc de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Bankinter, S.A. {cuentas en euros) 494,186,71
494.186,71

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengada en el ejercicio 2012 un tipo de interés anual
medio del 2,25%, liguidable mensualmente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales

caracteristicas, representadas por anotaciones en cuents, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

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

Pat!:imemo at‘ribafir‘io a participes o accionistas del Fondo 6.991.002,02 5.823.676,13
al cierre del ejercicio
Valor Hquidativo de la participacién 1.111,07 1.076,26
N° Participaciones 6.202,11 5411,02
N* Participes 3721 343
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Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para ilevar a cabo la reconstitucion permanente de
namero minimo de participes.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccidn y gestién del Fondo estédn encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, el Fondo devenga una comision del 1,60% anual, calculada sobre el patrimonic diario medio dei
Fondo y que se satisface mensualmente. Hasta el 15 de junic de 2012 la comision ha ascendido a 1,55%.
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.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) percibe una comision del 0,15% anual calculada sobre el
patrimonio diaric medio del Fondo, que se satisface mensualmente. Hasta el 15 de junio de 2012 la comision ha
ascencide al 0,10%. Conforme al articulo 14.2 det Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, a raiz de
este cambio, se ha ofrecide a los participes deil Fondo ei derecho de separacién.

Ei porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestidn y depésite sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Bankinter, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, &l nivel maximo de
comisiones de gestion y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su Gaso, en instituciones de
inversién colectiva gesticnadas por entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los Hmites a tal
efecto establecidos, en su case, en su Folleto,

1.0s importes pendientes de pago por ambos concepios, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, gue desarrclla el Real Decrato 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto fa concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracidn de las enfidades depositarias de las instituciones
de Inversidn Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, fdrmulas y procedimientos utilizados por ia sociedad gestora para el calcule del
valor liquidative de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previe a ia remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de 1a informacion pUblica periodica del Fonda.

5. Verificar que fos procedimienios de comercializacién establecides por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicabie

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,

bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de ia realizacién de dicha funcién,
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7. Comprobar que lag liquidaciones de valores v de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercadas.

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

Asimismo, durante ! ejercicio 2012, considerando el Fondo Absorbido mencionado en fa Nota 1, el Fondo ha
devengado los honorarics relativos a servicios de auditoria por un importe de 6 miles de euros (3 miles de euros
en el gjercicic 2011}, '

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fonde no tenia ningin imperte significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos reallzados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentre de los Himites legales de aplazamiento.

8.  Situacion fiscal

Bl Fonde tiene abierios a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la fotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en et epigrafe “Deudores” dei balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Plblica en concepto de retenclones y/o otros saldos pendienies de devolucion del impussto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 14 y 1 miles de suros, respectivamente.

Considerando los resultados del Fondo Absorbido hasta el memento de la fusion efectiva (vease Nota 1), ne
existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y ia base imponible
antes de compensacién de bases imponibies negativas, en su caso. Ei 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 saido del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar”
recoge las pérdidas fiscales del Fondo Absorbide (véase Nota1l).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de ta
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto 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 case de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h}.

El Real Decreto-Ley 92011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificacicnes tributarias con efectes para
jos periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en &l caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia ef plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
guince & dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionates de importancia.

9.  Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ninglin hacho significative no descrito en las notas
antericres.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

BANKINTER RENTA DINAMICA, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripeidn Euros

EUR | ACCIONESJAZZTEL 105.100,00
EUR | ACCIONES|ILABORATORIOS ALMIRAL ~ 134.100,00
EUR | ACCIONES|VUELING AIRLINES S.A 254.450,00
EUR | ACCIONESIGRUPO PRISA 7(0,500,00
EUR | ACCIONES{BKT 94.200,00
EUR | ACCIONES|GAMESA 99.600,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 757.950,00
SEK | ACCIONESISKF AB-B SHS 76.059,09
EUR | ACCIONES|ZON MULTIMEDIA SV TL 74.250,00
EUR | ACCIONES|SONAECOM SGPS, 8.A. 103.670,00
SEK | ACCIONES|ERICSSON 189.623,43
SEK | ACCIONES|VOLVO AB-B SHS 84.487.67
EUR | ACCIONES|{TELECOM ITALIA SPA 136.600,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 664.690,19
EUR | PARTICIPACIONESIPIOONER ASSET MANAG 157.680,00
EUR | PARTICIPACIONES|INVESCO ASSET MANAGE 165.750,00
EUR | PARTICIPACIONESBNP PARIBAS ASSET 179.074,50
EUR | PARTICIPACIONESDWS INVESTMENT S.A. 158.325,00
EUR |PARTICIPACIONES|SWISS & GLOBAL ASSET 171.750,00
EUR | PARTICIPACIONESDWS INVESTMENT S.A. 173.855,00
EUR PARTICIPACIONES[PICTET ASSET MANAGE 173.893,50
EUR | PARTICIPACIONES|SWISS & GLOBAL ASSET 173.433,00
EUR | PARTICIPACIONES|CREDIT AGRICOLE ASSE 152.395,43
EUR | PARTICIPACIONES|PICTET GESTION LUX 180.195,00
EUR | PARTICIPACIONESINVESCO GT 161.573,50
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva | 1.847.924,93
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Bankinter Renta Dinamica, Fondo de Inversién

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

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

Bankinter Gestién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de instiiuciones de Inversién Colectiva, como entidad
gestora, y Bankinter, S.A., como entidad deposttaria, en su reunién de 20 de diciembre de 2011, aprobaron llevar
a caboe la fusién por absorcidn del Fondo (como Fondo Absorbente) y Bankinter Long Short, Fondo de inversion
(como Fondo Absorbido}; previa obtencidn de fa correspondiente autorizacion de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, que se ha obtenido el 23 de marzo de 2012, En dichas fechas se adopfaron, entre otros,
ios siguientes acuerdos: .

1. Disolucion sin liquidacion del Fondo Absorbido y transmisién en biogue de todos sus activos y pasivos
al Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universat en todos los derechos y obligacicnes a aquel.

[a%

Aprobacién de la ecuacidn de conversién o canje de la fusion del fondo implicado, teniendo en cuenta
su patrimonio y nimero de participaciones en circulacion et dia anterior a la fusion efectiva, que ha
tenide lugar ¢l 15 de mayo de 2012, De esia forma por cada participacion de Bankinter Long Shon,
Fondo de Inversion, correspondieron 0,5473174 participaciones del Fondo.

3. Comunicacidn al Ministerio de Economia y Competitividad, de la aplicacién a la presente fusion del
régimen fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de aclivos y canje de vaiores
establecido en el Capitulo Vil del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el gque se
aprueba e texto refundido de la Ley del Impuesic sobre Socigdades.

4. Comunicacién, asimismo, al Ministeric de Economia y Competifividad de la exencién en ef Impuesto
sobre Transmisiones Pairimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulc 88.1.b) del
Real Decreto 828/1995, de 29 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

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

El Fondo Absarbido no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacién. Asimismo, no exisien bienes que se
hayan incarporado a los libros del fondo adquirente con un valor diferente a aquét por el gue figuraban en los
libros de fondo transmitente, ni exisien beneficios fiscales disfrutades por la entidad transmitente, respecto de
los que se deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en el articulo
88 de! Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marze.

El patrimonio atribuido a participes, nimerc de participaciones en circulacion y resultado comprendido entre ¢l 1
de enero de 2012 v ¢l 14 de mayo de 2012 de cada uno de los fondos de la fusion se detalla a continuacién:
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Patrimonio afribuido a
Denominacidn parficipes N° de participaciones Resultado
{Euros)
{Euros}
Bankinter Renta Dinamica, F.1. 5,457.929.67 5.089,26823 {18.4684,65)
Bankinter Long Short, F.I. ' 2.056.992,05 3.504,45743 {70.883,36)

Durante el primer semestre dal 2012 los mercados de riesgos han tenido un comportamiento irreguiar, con
subidas durante el primer trimestre an la mayoria de las bolsas y en los bonos en general, especiaimenta los
corporativos. Sin embargo, a partir de marzo, el comportamiento de estos mercados ha sido muche mas erratico.

Por contrapartida, en el segundo semestre los mercados de riesgos han registrado unas mejoras muy
pronunciadas, especialmente a rafiz de las deciaraciones del presidente del Bance Gentral Europeo, Mario
Draghi, en defensa de la estabilidad del euro a finales del mes de julio,

La apuesta decidida def BCE, con 1a presentacion de una bateria de medidas potenciales para contener la crisis
de la deuda periférica europez, ha ayudado a reducir las primas de riesgo de nuestra deuda respectc a
Alemania, Con elio, simulianeamente, hemos visto una mejora de todas las bolsas europeas, pero
especialmente de las de palses periféricos. Y también se ha producide un fortalecimiento muy importante del
euro que registra en el afio una apreciacion del 1,8% con respecio al dolar.

£l entorno econémico sigue débit a nivel global, con menores crecimientos en todas las principales regiones del
mundo, si bien en los (ltimos meses se han apreciado algunos signos de recuperacidn del crecimiento tanto en
EEUU como en China. La zona euro ha regresado a la recesion durante la segunda mitad de 2012 y no se
esperan tasas de crecimiento significativas en 2013, resultade de ias politicas de austeridad impuesias en los
paises de la periferia europea.

Los cambios polificos en Chira y Japén auguran nuevas politicas de estimuio al crecimiento econdmico en
ambos paises. En EEUU, la reeleccion del presidente ha abierto el proceso de negociacidn para reducir el deficit
publico y limitar et crecimiento de la deuda, que estd a punto de alcanzar el techo legal establecido por el
Congreso. La solucién a estos graves problemas serviria, sin duda, para mejorar la confianiza de los agentes
econdmicos americanos.

En ei gjercicio 2012 ia boisa espafiola ha caido un -4,66%, sublendo un 15% en el segundo semssire,
recuperando cast todo lo perdido en el primer semestre del afio. Mientras, el indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,79%. La bolsa americana, por su parte, que habia tenide una revalorizacion muy fuerte en la
primera mitad del afie, fuve un comportamiento zlgo més mederade en ia segunda mitad, con una subida del
13,41% en ol afic, En Europa las subidas ssctoriales mas refevantes del afio han sido en empresas financieras
{bancos y seguros), asi come fabricantes de automéviles y empresas tecnoldgicas. En el lado negativo,
destacaron las empresas de felecomunicaciones y las empresas e/éclricas.

Esta mejora de la percepcién de riesgo en los mercados también ha beneficiado al diferencial de rentabilidad
entre e bono del Tesoro espafiol v el aleman, que se ha estrechado hasta los 395 puntos basicos a finales de
diciembre, mejorando respecto a los 475 de junio. Por el contrario, los bonos de Alemania y Estados Unidos han
suftido algo en sus precios, tras actuar como activo refugio durante los meses mas agudos de ia crisis durante
este affo,

El enfornc econdmico empieza a dar algunos signos de mejora en aigunas partes del mundo, como EEUL,
China, Japsn o algunos paises emergentes. En Europa sin embargo, la actividad sigue muy débil tanto dentro de
la zona eurc como en Reino Unide.
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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 acompafiada de inyecciones continuadas de liquidez via
compra de bonos en los mercados. Durante el primer semestre del afio 2013 estaremos pendientes de la
resolucion de los problemas fiscales de EEUL, en particular, ta negociacién saobre el techo de la deuda que
puede emitir el gobierno y las medidas correctoras del gasto publico que tendran que venir en esa negociacion.
En Japdn, el nuevo gobierno estd preparando una bateria de nuevas medidas de pofitica fiscal y monetaria para
estimular la economia y acabar con la deflacién cronica. En Europa, con un entorno mas tranquilo, estaremos
pendientes de observar algdn signo de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia la periferia.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros par el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esté destinado
a la consecucicn de su cbieto, ajusiando sus objetivos y politicas de gestion de los rlesgos de precio, 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 Comisién Nacional det
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de {0 comentado en la Memoria.
investigacion y desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.

Adquisicién de acciones propias

Ne aplicabls.



| a Directora de Adminisiracién de Bankinter Gestidén de Activos, $.A., 8.G.1.L.C., Dofia Rosa Maria Martin
Finez, por los poderes otorgados por el Ceonsejo de Administracion de Bankinter Gestidn de Activos, S.A.,
S.G.1.L.C. 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 0L4226237 a
0L4226263, ambas inclusive, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganacias,
estado total de cambics en el patrimonio neto e informe de gestién de Bankinter Renta Dinamica, Fondo
de Inversion, correspondientes al ejercicio cerrade el 31 de diciembre de 2012, que han sido formulados
por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestidn de Activos, S.A., S.G.LI.C. en su reunién de fecha
19 de febrero de 20613.

Fdo.: Rosa*Maria Martin Finez
Directora de Administracion



