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INFORME DFE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden ¢l balance al 31 de diciembre de 2012,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto vy la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacién de fas 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) y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruchas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criferios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn 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 v de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en

- dicha fecha, de conformidad con el marco normativo 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 ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de
ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, ia evotucidn de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de ias cuentas anuales
del ejercicio 2012, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacidn del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo pérrafo v no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 87

BANKINTER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros}

0L4225849

ACTIVO

31-12-2012

31122011 (%)

PATRBAONIO Y PASIVO

31-12-2012

31-12-2011 (1)

ACTIVO NG CORRIENTE
Inmovitizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobitiatio y enseres
Actives por impuesto diferido
ACTNVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras

565.072.513,41

47.B63.043,55

2,795.358,84

1,041,249, 53

51,724.207,55

45.575.306,56

PATRIMONIO ATRIBLHDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos  reemboisables
participes o accionistas
Capltat
Participes
Prima de emision
Raservas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicips anteriores
Otras aponaciones de s0Ci0s

atribuidos a2

54.985.211,00

47.660.149,08

54 985.211.00

47.800.149,05

(233.187.436,72)

2.975.692,06

284.848.242,44

{72.279.078,60}
2.592.153,99

124.830.276,58

Cartera interior 23.622.041,38 14.791.298,12 Resultado det ejercicio 348.713,23 (7.143.202,92)
Valores representativos de deuda - - {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 9.170.470,00 14.346.206,58 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de inversién Colectiva 1.937.128,35 445.011,54 | Otro patrimenio atribuido - -

Depdsitos en EECC 12.500.000,08 -

Derivados 14.443,00 - PASIVO MO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
{artera exterior 28.095,086,75 30.784.088,44 Deudas a {argo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasives por impuesto diferido - -

instrumentos de patrimonio 28.095.086,75 28.885.341,24

instituciones de Inversidn Colectiva - 1.873.747,20 | PASIVC CORRIENTE 87.302 41 62.894,50

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivadas - 15.000,00 Deudas a corto plazo - -

Qiros - - Acreedores 87.302,41 62.884,50
intereses de la cartera de inversion 7.079,45 - Pasivos financigros - -
inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 552,847,02 1.246.487 46
TOTAL ACTIVC §5.072.813,41 4£7.863.043,565 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO 55.072.513,41 47.862.043,55
CUENTAS DE CRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO $3.701.250,00 1.114.000,00
Compromisos por aperaciones largas de 13,704.250,00 1.114.008,00

derivados
Compromisos por operaciones corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Vaiores cedidos en préstamo porla HC
Vaiores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia poria lIC
Capital nominal no suscrito nl en eirculacidn
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE CRDEN

£4,821.692,82

47.210.336,73

62.830.864,40
1,890.828,22

42,791.158,91
4.418.178,82

78.522,942,62

48.324.336,73

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, & efectos comparativos.

L.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance at 31 de diciembre de 2012,




0L4225830

GLASE 8°

BANKINTER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2042 2041

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la jIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (980.880,66) {967.895,00)
Comision de gestion {904,165,55) (848.082,78)
Comision depasitario (68.842 54) {22.073,34}
Ingreso/gasto por compensacion compartimento “ -

Otros (6.872 .57 {97 .738,88)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuitados por ¢najenaciones de inmovilizado " ) i
RESULTADO DE EXPLOTACION (980.580 ,66) {967.895,00)
ingresos financieros 2.409,852,89 4.084.253,33
Gastos financieros (171.812,60) {279.470,89)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 2.055.616,18 (8.292.464,37})

Por operaciones de la cartera interior 295.704.70¢ {1.785.478,78)

Por operaciones de la cartera exterior 2.734.142,06 {5.255.113,83)

Por operaciones con derivados {974 830.58) {1.243 871,76)

COtros - -
Dierencias de cambio {10.276,43} 17.238,61
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {2.853.186,15} {1.714.864,60)

Detericros - -

Resultados por operacionas de la cartera interior (2.368.322,54) (351.449,64)

Resultados por operaciones de la cartera exterior {289.257,23) {1.080.011,18)

Resuitados por operaciones con derivados {295 606,38) {283.403,78)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERG 1.320.593,89 [6.175.307,92)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 348,713,23 {7.143.202,92)
impuesto sobre beneficios - -
RESULTADG DEL EJERCICID 348.713,23 {7.143.202,52)

{*} Se presenta, (inica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 & @ descritas en la Memoria adjunta forman parte infegrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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CLASE 87

BANKINTER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION-

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

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

Exros
2042 2011 (Y
Resultado de ia cuenta de pérdidas y ganancias 348.713,23 | (7.143.202,92)
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 348.713,23 | {7.143.202,92)

{*} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos,



"Z2L0T 9P AUGUISINIP 8P L€ [ CPRULILG) fenue 0D10Uaf3 1 sluaipundsaliod olai oucwiled 12 US SOIqWRI 2P 0pEISe jap ajueIbaul aked UBULIC) BIUNIE BLOWRIY B] US SBIUSSED 6 & | SBJON S8

‘soneiediuon sojpala B ‘ajuawienstoxa A Baun ‘euesaid ag (,)

0L4225852

00'3 1Z°5R8'PS - - - £TERLRFE - FHIVT YR PRE . S0Z6ISL6T - {zr'aLy 161 ) - ZHOZ 8P BIGWUERIP S 1E | SCPIRS
T B — B T B ” B - B T B oWl BB SeunioEnEs S0
teeivssieas} - - - - - - - - - {ge7ipl vgg) - SOS0qwSY
LBTLYEREE - - - - - - - - - L8'ETHTBEE - SouDIdLIENgG
sedianfed 103 sBuceIed
BUELFSITNE - - - - - OG0B’ ALEQOL - 00'HEG'ERE - (F2£'080'8BE BEL) - (1 BION B55A] LOIEA) 10 LGIDY
. - - - B'Z0TEYL L - - - - - {26202 ert L) - oomaele B opEynsel PP upbeRidy
€TELLEYE - - - EZELL 8YE LT - " ~ - - - SopLaGLosal soises 4 soseabll 810 )
P . . . gy s . e B e s . s . X ZLOT 0pp2Iele
§0'8¥ 1008 LY fegzoeebs s} 95'9LZ 0SI¥EL BE'CHHEEEE {osaiorBLeEsl (9P s 1@ sopeIshle SopIES
. - - . - - - - - - . B saloid 50d seEnly
. - - - . - - - - - - - QST 6P SouILED J0d S81snfy
S0 6FL 0D LY - - - {za'cozsvs L) - 85942 CEOFEL - BO'CELTBET - {pa'gio6rEEL) - () 1LOZ op aaduiemalp ep LE v SopiRs
T T - T = 7 - - - T - < O dyd |G SOUODEIBA SBH0
{86'vbs Loy 52) - - - - - - - - - (68'ppL 400787} - So3i0dey
CHLIT LR YT - - - - - - - - - CHLLLFT YT - seIOdLISNG
sedpiyed uod Ssusoziadly
- - - - 2EB6Y LS. LE - - - - - {ZeBo8 b5e L] - oiplefe o opERRSE B9 URREKAY
(z8'zozevl ) - . - - {esgozetl o) - - - - - - - seponuene) soises A soselbus ey
R 1aep B . . g ey . e . e W _ tearara - .} 110Z o1opsls
PEBIA'E0S8S (eeesa gL LH) 9594 0L VT seLolzege (15°199°9.8°96) 19p o1t 2 soparsale sopies
- - - - - - - - - - - - SOIGUE Jod ERjenly
- - - - - - - T - - - - CHBIS BH SOAES Jod saEnly
YEBISEBE RS - - - Ze'eeeiss ) - 29°9LTCESPTL = A8°E51' 7858 - (i6's59°002°95) - 1.} 0182 Bp B1gIUEISIp LE (€ SOP(Eg
Sidaid o¥n
op |FustEL 501305 AP seloUBjuE
) opjngLe “Agwily (muans v ta1018le jap (2Epade o saf (smidoud saAIBEAY QiU sodinibivd Iesicden
oowyged uBJaRA opusplalg) oprnsay LD s & sapejinsey sedapay) 2P By
o0 &P SO|pUID
10d seysnly
SO0

(LLOZ A Z107 9 SIS P L @ SOPBILIS] SaERUE SOIINIefE 504 B Sajuapuadsanion ojeu oucwaed |8 Us SOIQWES B $O[RI0) SOPEIST a

CLASE 87
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CLASE 8/

Bankinter Dividendo Europa, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resena del Fondo

Bankinter Dividendo Europa, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyé el 11 de diciembre de
1998 bajo la denominacién de BK Dividendo, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 el
Fondo cambit su denominacion por la de BK Dividendo, Fondo de Inversién y, finalmente, con fecha 22 de
marzo de 2010 el Fondo cambid su denominacion por fa actual. El Fondo se encuenfra sujeto a lo dispuesto en
{a Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversién Colactiva, en lo dispuesto en ef Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julic, por &l que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercade de Valores
con el niamero 1.718.

El objeto det Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del piiblico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o ne, siempre que & rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectives. Dada |a actividad a la que se dedica et Fondo, el mismo no
tene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de natwaleza medioambiental que
pudieran ser significatives en refacion con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se Incluyen desgloses especificos en ia presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medicambientales.

La politica de inversidn del Fonde se encuenira definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicidon
del publico en &l registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segin se indica en ta Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestion
de Activos, S.A,, Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversion Coiectiva, entidad perteneciente al Grupo
Bankinter.

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

Fusion por absorcion

Bankinter Gestion de Activas, 3.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, como entidad
gestora, vy Bankinter, S.A., como entidad depositaria, en su reunién de 20 de diciembre de 2011, aprobaron llevar
a cabo |z fusidn por absorcion def Fondo (como Fando Absorbente) y de Bankinter Boisa Euribex, Fonde de
Inversién (como Fondo Absorbido); previa obtencidn de la correspondiente autorizacion de la Comisidn Nacional
del Mercado de Valores, que se ha obtenido ef 20 de enero de 2012, En dichas fechas se adoptaron, entre otros,
los siguientes acuerdos:

1. Disolucién sin Higuidacion det Fondo Absorbido y fransmisién en bioque de todos sus actives y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a tituio universal en todos los derechos y obligacicnes a aquel.
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CLASE 87

2. Aprobacion de la ecuacion de conversion ¢ canje de la fusidn del fonde implicado, teniendo en cuenta su
patrimonio y niimero de participaciones en circuiacion el dia anterior a la fusion efectiva, que ha tenido lugar
el 15 de marzo de 2012. De esta forma por cada participacién de Bankinter Bolsa Euribex, Fondo de
Inversién, correspondieron 2,1387010 participaciones del Fondo.

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

4, Comunicacién, asimisma, al Ministeric de Economia y Competitividad de la exencién en el Impuesto sabre
Transmisiones Patrimoniales y Acfes Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.b} del Real
Decreto 828/1985, de 29 de mayo, per el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

De acuerdo con ta legislacion vigente, los acuerdos de fusion fueron publicados en ef Boletin Oficial del Estado.
Asimismo, se practicaron las correspondientes noftificaciones individuaies a los participes de ios fondos
impiicados, ofreciéndoles el derecho de separacién, conforme a la normativa aplicable.

E| Fondo Absorbido no ha transmifide bienes susceptibles de amortizacion. Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporado a los libros del fonde adguirente con un valor diferente a aquél por el que figuraban en los
libros de fondo transmitente, ni existen beneficios fiscaies disfrutados por ia entidad transmitente, respecto de
los que se deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en el articulo
88 del Reai Decreic Legislative 4/2004, de 5 de marzo.

E! patrimonio atribuido a participes, nimero de participaciones en circulacién y resultado comprendido entre el 1
de enero de 2012 y el 14 de marzo de 2012 de cada uno de los fondos de la fusion se detalla a continuacidn:

Patrimenio atribuido Resuitado
Dencminacian a participes N° de participaciones (Euros)
(Euros) )
Bankinter Dividendo Eurcpa, F.1. . 47.218.876,73 55,422 83397 " B37.317.61
Bankinter Bolsa Euribex, F.l. 21.215.473,18 11.637,84882 830.543,12

2. Bases de preseniacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuenias anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normative de informacion financiera que resuita de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional de! Mercado de Valores, sobre normas
cortables, cuentas anuales y estados de informagién reservada de las institucicnes de Inversién coiectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en al
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica gue le resulla de aplicacion, de forma que muesiran la imagen fiel del patrimonio y de la siuacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.



b)

c}

d)
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CLASE 87

l.as cuentas anuales del Fondo, que han side formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacidn por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1}. No cbstante, se estima que dichas cuenias anuales seran aprobadas sin cambios,

Principios contabies

En la preparacién de ias cuentas anuzles se han seguido los principios centables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtn principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecte significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacidn del patrimonio son sensibies a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguides por ios Administraderes de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utiizado occasionalmente estimaciones reafizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos ds los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrades en ellas. 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 realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible gue acontecimienics que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al aiza o a la baja) en los proximos ejercicios, io gue se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con fa normativa contable en vigor. :

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4}, lo que puede
provocar que el valor liguidativo de la participacion fiuctGe tanto ai aiza como a la baja.

Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuaies relativa al ejercicic 2011 se presenta Onica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junio con la informacion correspondiente al ejercicio 2012.

Agrupacién de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante ef ejercicio 2012 no se han producide cambios de criterics contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2011.

Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significative gue haya
supuesto ia reexpresion de los impories incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2011,

0L4225855
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CLASE 87

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de! Fondo correspondientes a fos ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efecfos de presenfacién y valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desgliosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
baiance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, ias cuentas 0 deposilos a Iz vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, ja entidad de crédito designada en el folieto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes ¢ saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por el Fondo en concepto de garantias
aportadas,

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguienies epigrafes, desgiosados en
cartera interior y cartera exderior. La fotalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
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 remuneracién consistente en un interés, implicko o explicito,
estabiecido contractualmente, e instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor,

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capitai para e
emisor,

« institucicnes de Inversién Celectiva: incluye, en su ¢aso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en enfidades de
crédite, a excepcién de los saldos que se recogen en ¢l epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef valor
razonazble de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y e! valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporadcs, en su cass, en ios productos estructurados mantenidos por ef Fondo.

+ 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 imporiss correspondientes a otras
operaciones ne recegidas en ios spigrafes anteriores.

+ Intereses en iz cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses actives
de la cartera de inversiones financieras.
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+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembelsc sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan franscurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento totai o parcial.

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

ii. Clasificacion de los pasives financieros

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

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

- Derivados: incluye, enire ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opeciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene coniratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por ¢l Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como ‘Pasivos financieros a vaior razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”, tales como pasives por venta de valeres recibides en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débifos, gue no deban ser clasificades en otros
epigrafes, inciuidas las cuentas con las Administraciones Publicas v los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depodsito. Se clasifican a efecios de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

. Reconocimiernito y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasHicados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en conrdrario sera el precio de la fransaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacién, Posteriorments, los activos se vatoran por su coste amortizado, contabiiizdndeose los Interesas
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstanie, si ef efecto de no actuaiizar ios flujos de efective no es significativo,
aquellas partidas cuyo imporie se espera recibir en un plaze inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Actives financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en
condrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de page. Los intereses
explicitos devengados desde fa Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del active del balance. Posteriormente, ios activos se
valoran por su valor razonabie, sin deducir los costes de trensaccidon en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambics que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas v
ganancias (vease apariade 3.g.dii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el vaior de mercade que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediate habil anterior, o0 el cambio medio
ponderado st no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercade mas representative por voiumen de
negociacion,

- Vajores no admitidos alin a cotizacién: su valor razonable se celcula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferenclas en sus derechos econdomicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no este disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccidn mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde e momenio de la
wansaccién. En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utifizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumerntos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicarén técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momenio actual de otros
insfrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuente de flujos y valoracion de opciones,
en su casc} que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de fo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deudaz no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
irterno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momenic de la deuda publica,
incrementado en una prima ¢ margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de pairimonic no cotizadoes: su valor razonabie se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable gue corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestes, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y gue subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones tempotales de activos: su valor razonable se caloula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale ef rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de |a entidad,

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn ceolectiva vy entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el vaior liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizard el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el casc de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema muiltilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
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Para ias inversionas en HC de inversién fibre, IC de IIC de inversidn libre e IiC extranjeras similares, segln
los articulos 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su vator rezonable es el
gue resuita de aplicar ef cambio oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se frate de instrumentos derivados no negociados en mercados reguiados o
sistemas multitaterales de negociacidn, se valorardn mediante la aplicacidén de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconccidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores.

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

ii. Reconoccimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “‘valor razonable” (que salvo evidencia en contraric sera el precic de la transaccién)
integrandoc ios costes de fransaccion directamente atribuibles a fa operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de !a cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efective. No
obstante, si ef efecto de ne actualizar los flujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran & su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a vator razenable con
sambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de ia transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion., Posteriormente, los pasives se valoran por su valer razonable, sin deducir los costes de
transaccién en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se
imputan en {a cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii}.

En particular, en &l caso de la financiacion por venta de valcres recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
vanta en firme de aclivos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia; se atendera, en su
caso, &l valor razonabie de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalments ¢ bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a fercercs — caso de Ias ventas incondicionales
{que constituyen e supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en ia
fecha de la recompra ~, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién reclbida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cuaiquier nuevo
activo obtenide menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notoric e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. &i se retierien sustancialmente los riesgos y beneficics asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo ¢ por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene ia obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el active financiero transferido no se
dara de baja de! baiance y se continuara valorandolo con las mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemenis un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de {a contraprestacion recibida, que se valorara posteriormenie a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, 2 menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc case se daran de baja. El valor de ios activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC” ¢
“Valores aportados como garantia por la lIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance,

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financiercs sélo se dan de baja del balance cuande se han extinguido
los flujos de efectiva que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficics que llevan implicites. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las chligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventia de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que ias operaciones de valores representatives de deudsa 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, segdn corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenia de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instifuciones de Inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacidn de la operacién, aunque se desconozca el nimerc de participaciongs o
acciones a asignar. La operacidn no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. l.os importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en &l epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuande existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de ia posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operacicnes largas de derivados” o "Compromises por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o ne en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consscuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
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contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y def
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

jil. Adgquisicion ternporal de activos

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

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacidn y hasta ef momento del cierre de la posicidn o ef vencimienio del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de tas cuentas de orden, segdn su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del active (o pasivo) del balance, en ia
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes "Deterioro y resuttado por enajenaciones de instrumentos financieros -~ Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién ¢ no de la liquidacion de la operacidn, se registran las
diferencias que resulian como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exierior det
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta ia fecha de su liquidacion.

En aqueilos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultade por enajenacicnes de instrumentos
financieros — Resuitados por operacicnes con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operacicnes sobre valores, si ia opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracidn inicial
o posterior del active subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en al epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En case de venta
de los valores aportadcs en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el vaior razonable de su
obligacion de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.
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e) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que s& recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuide a participes o accionistas ~ Fondos
reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reembolso, en funcién del vaior
liguidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerde con los criterios establecidos
en |la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
"Patrimonio atribuide a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes a accionistas
- Participes” del balance.

Ef resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa ai saldo def epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —~ Participes” del balance. Al 31 de diciernbre de
2012 y 2011, en el epigrafe "Patrimonic atribuide a pariicipes o accionistas ~ Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen ios resuitados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en gjercicios anteriores al gjercicio terminado &n dicha fecha.

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizades, en su caso, por &l Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

L.os intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemante en funcidn de su periodo de devengoe, por aplicacién del método del
tipo de interés efective, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective det cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La confrapartida de esfa cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieres” 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 cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.
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i, Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a faver del Fondo coma consecuencia de ia aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcian 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 e Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previaments
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la [IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién, de depésito asi como ofros gastes de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién”
de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisionas
pagadas a intermediarios, se regisfran, en su caso, en el epigrafe "Gasfos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variacicnes del valor razonable de los activos v pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” v “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.bi, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gasfos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficics se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por et impuesio corriente y e gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

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

El gasto o ingresc por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con &f reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesio diferido, que surgen de las diferencias femporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v ios créditos por deducciones y veniajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En casc de que existan derechos a compensar en efercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan

lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferide en ningin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
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que pueden gompensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar® de las
cuentas de orden del Fondo,

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacidn 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 produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda exttanjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos 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 nc monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 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
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestera o en
su nombre en las gue haya surgido o pueda surgir un confiicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinguladas se realizan en interés exclusivo del Fondo y & precios o en condicicnes iguales ¢ mejores que los
de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre {as operacicnes
vincuiadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por eniidades perienecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adguisiciones temporales de actives
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas reatizade en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupe de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalie de la cartera de inversicnes financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC", “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversidén” se incfuye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionaimente, al 31 de diclembre de 2012, el Fondo manienia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromiso: :
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Euros

Compromisos por operaciones largas de

derivados
Futuros comprados 13.701.250,00
Total 13.701.250,00

Al 31 de diciembre de 2012, 1z totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

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

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 1.323 miles de eurcs (86 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los depositos con entidades de crédito se vaioran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detalian los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diclembre de 2012, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Bankia, S.A. Euro 5.000.600,06 24/12/2013 4,50%
Banco Popular Espafiol, S.A. Euro 5.006.000,00 27/12/2013 3,75%
Banco Santander, §.A. Euro 2.500.000,00 31/12/2013 3,50%
12.500.000,60

Los vaiores y aclivos que integran la cartera del Fondo gue son susceptibies de estar depositados, lo estan en
Bankinter, S.A. o en tramite de deptsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demaés
aclivos financigros de! Fondo no pusden pignerarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que ef Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, vy
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejeccicio de esta funcién.

Gestién del riesgo:

La gestidn de los riesgos financieros que lieva a cabo i3 sociedad gestora del Fondc estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variacionas en los tipes de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédite y liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julic, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normatives a los que estd sujeto el
Fondo:
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Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Grica lIC, no podrd superar el 20% del
patrimonio, salva en las {C cuya poiitica de inversidn se base en la inversion en un Onico fondo.
Asimismo, la inversidn total en 1IC mencionadas en el articuio 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los actives e instrumentos financiercs emitidos per un mismo emisor no pedra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre gue la inversidn en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, yna entidad tocal, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cuaiquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ia del
Reino de Espana. Cuando se desee superar &l limite del 35%, en el foileto y en toda publicacién de
promocidn del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos 0 avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) det Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario gue se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedarad ampliado al 25% cuandco se
frate de inversiones en obligaciones emilidas por entidades de credito cuyo importe esté garantizado
por activos gue cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reemboiso def principal y al pago de fos intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. Ei fotal de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere ol limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo. )

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

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total ai riesgo de mercado asociada a instrumenios financieros derivados no podra
superar &l patrimonio neto det Fondo. Por exposicidn fotal al riesgo se entenderd cualguier obligacion
actual o potencial gue sea consecuencia de la utllizaclon de instrumentos financieros derivados, enire
los que se incluiran las ventas al descubierio,

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean confratadas aisladamente, bien
incorporacdias en operaciones estruciuradas, en ningtin case podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicidn al riesge de contraparie en derivados CTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédite con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisidn y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha eniidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Gnico emiscr en preductos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos gue el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ¢l 20% del patrimonic del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a2 un mismo grupe econdmice se consideran un Gnico
emisor.

« Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmisidn.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitides por enfidades perienecienies
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertidc mas del 2% de su
patrimonio en valores emitides o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener més del
4% de sy patrimonio invertido. en valores emitidos o avalados a entidades perienecientes a un mismo

grupo.
Se auteriza la inversidn, con un limite maximo conjunic del 10% del patrimonio, en:

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

« Acciones y participaciones de NC de inversion libre y de HC de [IC de inversion libre
espafiolas.

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

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez dei 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual def Fendo,

s+ Obligaciones frenie a terceros:

El Fondo podré endeudarse hasta ef iimite conjunto del 10% de su patrimenio para resolver dificuitades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no supericr a un mes, o por adguisicion
de aciivos con page aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional det Mercado
de Valores. No se tendran en cuents, a estos efectos, ios déblios contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liguidacion de la operacion gue establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales antericres mitigan los siguientes riesgos a los que se expone & Fondo que, en todo
caso, son objsto de seguimiento especifico por la socledad gestora:

Riesgo de crédito
El rieégo de créditc representz las pérdidas gue sufrirfa el Fondo en el casc de que alguna contraparte

incumpliese sus obligacicnes contractuales de pago con el mismoe. Diche riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesg'o de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensidn vy limitado volumen de contratacidn, o inversion en oiras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liguidez inferior a la del Fondo, ias inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de jos participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa ia pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversién Celectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesge mas significativos
podrian agruparse en los siguientes;
- Riesgo de tipo de interés: la inversidn en activos de renta fija conileva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corio plazo y elevada para activos a largo plazo,

- Riesgo de tipo de cambia: {a inversidn en activos denominados en divisas distintas det eure conileva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambic.

- Riesge de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de fos mercades en los que invierte.
Adicionaimente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su ¢aso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de actives o imprevistaos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversicnes, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Follelo informativo de cada Institucién de Inversion Colectiva, segun lo establecido en la
normativa aplicabie. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartade de politica de inversion de las
tnstituciones de inversién Coiectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefialarse
lcs tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicion al riesgo divisa de las Instituciones de Inversidn Colectiva, etc., lo cual marca el resgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de inversidn Colectiva,

. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. {cuenias en euros) 552.947.02
552.947,02

Las cuentas corrientes mantenidas por et Fonde han devengado en el ejercicio 2012 un tipo de interés anual
medio de!l 2,25%, liguidable mensuaimente.
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6. Participes
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalfizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anofaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propledad sobre dicho patfimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calcule del valer de cada participacion se ha efectuado de 1a siguiente

manera;
Euros
31-12-2012 31.12.2011

Patf'imonw at‘rrbgu‘io a participes o accionistas del Fondo 54.985.211,00 47.800.149,05
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de 1a participacion 853,06 837.21
N¢ Participaciones 64.456,33 57.004,84
N° Participes 3.1941 2.803

Conforme a la normativa aplicable, et nitmero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del ptazo de un afo para llevar a cabo Ia reconstitucidén permanente del
nimero minimo de participes.

7. Oftros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestidn del Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora. Por
esie servicio, ef Fondo devenga una comision del 1,80% anual, calculada sobre el patrimonio diario medio del
Fondo y que se salisface mensualmente. Hasta el 13 de abril de 2012 la comisidn ha ascendido al 1,46%.
Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversidn Celectiva, a raiz de este cambio, se ha
ofrecido a los participes del Fondo el derecho de separacion.

La entidad depositariz del Fondo {véase Nota 1) percibe una comision de! 0,15% anual calculada scbre el
patrimonic diario medio del Fondo, que se satisface mensualmente. Hasta el 13 de abril de 2012 |a comisidn ha
ascendido al §,038%. Conforme al articulo 14.2 del Reglamenio de Instituciones de Inversion Colectiva, a raiz de
ests cambio, se ha ofrecido a ios participes del Fondoe el derecho de separacion.

E} porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depésifo sobre la parte de
cartera invertida, en su ¢aso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Bankinier, no supera los limites maximos [egales establecidos. Adicionaimente, el nivel maximo de
comisionas de gestidn y depdsito que saporta, scbre ta parte de cartera invertida, en su caso, en Instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no perienecientes al Grupo Bankinter, no supera los fimites z ial
efecto establecidos, en su caso, en su Folleto.

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

La Orden EMA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Reai Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por ef gue se
reglamenta {a Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecidon y desarroiio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las instituciones
de Inversidn Colectiva. Las principales funciones son:
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1. Comprebar que las operaciones realizadss 1o han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterics, férmulas y procedimientos utilizados per la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de ias participaciones de! Fendo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacicnal del Mercado de Valores, ia exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion plblica periddica del Fondo,

5. Verificar que los procedimientos de comerclalizacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumpien con ta normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiiiarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad pariicipante, conservando en fode caso |z responsabilidad
derivada de |a realizacion de dicha funcion,

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

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

Asimismo, durante el ejercicic 2012, censiderando ef Fondo Absorbide mencicnade en la Nota 1, el Fondo ha
devangado los honorarios relativos a servicios de auditoria por un imporie de 6 miles de euros (3 miles de euros
en el ejercicio 2011).

En el saldo del epigrafe "Oiros gastos de explotacion — Otros” de |z cuenta de pérdidas y ganancias dal ejercicio
2011 se recogian los honorarios por importe de 91 miles de euros por servicios prestados por Ashurst LLP en
concepto de asssoramiento jegal en relacion con la formulacién de reclamacionss fiscales para la devoiucion por
parte de las Haclendas extranjeras de determinados paises de la Union Europea de retenciones sobre
dividendos indebidamente practicadas en ejercicios anteriores.

Al 31 de diclembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo iegal
de pago. Asimismo, los pagos significativos reaiizados en los gjercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de log limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de ias autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efeciuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saides deudores con fa
Administracion Pdblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 1.161 y 644 miles de euros, respectivamente.

Considerando los resultados del Fonde Absorbido hasta el moments de la fusion efectiva (véase Nota 1}, no
existen diferencias significativas entre el resuliade contable antes de impuesios del ejercicio y la base imponible
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antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su case. El tipo de gravamen & efectos del impuesio
scbre beneficios es del 1% (Real Decrata Legislativo 42004, de 5 de marzo).

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otras cugntas de orden — Pérdidas fiscales a compensar”
recoge las pérdidas fiscales del Fondo Absorbido {véase Nota 1).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en al epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales, No se generan ingresos por impuesio sobre beneficios en e caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Ei Real Decreto-Ley 8/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de medificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de ensro de 2012, En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
guince a diecioche ejercicios, en determinadas condiciones.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccidn del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia. :

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del eiercicio no se ha producido ning(n hecho significative ne descrito en las notas
anteriores,
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

BANKINTER DIVIDENDC EUROPA, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripcidn . Euros

EUR | ACCIONESIENAGAS, S.A. 1.210.500,00
EUR | ACCIONES|ABERTIS INFRAESTRUCT 1.378.620,00
FUR | ACCIONES|INDRA SISTEMAS 140.200,00
EUR | ACCIONESTELEFONICA, S.A. 1.579.450,00
EUR | ACCIONES|REDESA 932.500,00
EUR | ACCIONES|BSCH 1.830.000,00
EUR | ACCIONES|FERROVIAL, S.A. 2.139.200,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 9.170.470,00
EUR | PARTICIPACIONESIABANTE ASESORES SGH 1.937.128,33
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva, 1.937.128,35
EUR | ACCIONES|CONTINENTAL 1.611.656,00
FUR [ ACCIONESBASF AG 1.600.875,00
EUR | ACCIONES|VINCI 8A 2.499.220,00
EUR | ACCIONESIE.ON AG 1.056.750,00
CHF | ACCIONES|NESTLE SA 1.456.397,94
EUR | ACCIONES|VOLKSWAGEN AG 1.220.625,00
EUR | ACCIONES|DEUTSCHE POST 2.407.000,00
EUR | ACCIONES|ING GROEP 649.612,00
EUR | ACCIONESIBANCO NACIONAL 638.775,00
EUR | ACCIONESIVIVENDI UNIVERSAL SA 1.695.000,G0
EUR | ACCIONESISANOFI-AVENTIS 1.556.302,00
EUR | ACCIONESIMUENCHENER 2.312.000,00
EUR | ACCIONES|TOTAL, S.A 1.404.360,00
EUR | ACCIONES|ALLIANZ £.310.000,00
EUR | ACCIONES|IROYAL DUTCH PETROL 935.100,00
GBP | ACCIONESIIMPERIAL TOBACCO GRO 1.474411,15
EUR | ACCIONES|SES GLOBAL-FDR 2.250,808,50
CHF | ACCIONES|ZURICH FINANCIA 2.016,194,16
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimeonio 28.095.086,75
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Barnkinter Dividendo Europa, Fondo de inversién

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

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

Barkinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Iaversion Colectiva, como entidad
gestora, y Bankinter, S.A., come entidad depositaria, en su reunién de 20 de diciembre de 2011, aprobaron Hevar
a cabo ia fusién por absorcién det Fondo (como Fondo Absorbente) y de Bankinter Bolsa Euribex, Fonde de
Inversion {como Fondo Absorbido); previa obtencidn de ia correspondiente autorizacién de la Comisién Nacional
del Mercado de Vaiores, que se ha cbtenide el 20 de enerc de 2012, En dichas fechas se adoptaron, entre otros,
los siguientes acuerdos:

1. Disolucién sin liguidacién del Fondo Absorbide y transmision en blogue de todos sus activos y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en fodes los derechos y obligaciones a aquel.

2. Aprobacién de la ecuacién de conversion o canje de la fusion del fondo implicado, teniende en cuenta su
patrimonio y nimero de participaciones en circulacion e dia anterior a fa fusidn efectiva, que ha tenido lugar
el 15 de marzo de 2012. De esta forma por cada participacion de Bankinter Bolsa Euribex, Fondo de
inversion, correspondieron 2,1397010 participaciones del Fonde,

3.  Coemuricacion al Ministerio de Economia y Competitividad, de la aplicacion a ia presente fusion del régimen
fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de aclives y canje de valores establecido en el
Capitulo VIll del Real Decreto Legislativo 4/2004, de & de marzo, por el que se aprueba ef texto refundido de
la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

4. Comunicacion, asimismo, al Ministerio de Economia v Competitividad de la exencidn en el Impuesto sobre
Transmisicnes Pafrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articule B8.1.b} del Real
Decreto 828/1985, de 29 de mayo, por ef que s& aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniaies y Actos Juridicos Documentados.

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

El Fondo Absorbide no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacidn. Asimismo, no existen bienas que se
hayan incorporado a los libros del fonde adquirente con un valor diferente a aguél por el que figuraban en los
libros de fonde transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutades por la entidad transmitente, respecto de
los gue se deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con o establecidc en ef articule
88 del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

El patrimonio atribuido a participes, nimero de participaciones en circutacidn y resultado comprendido entre el 1
de enero de 2012 y el 14 de marzo de 2012 de cada uno de ios fondos de la fusién se detalla a continuacion:
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Patrimonic atribuido
Denaominacion a participes N° de participaciones Resuitado
{Eurcs)
{Euros)
Bankinter Dividendo Europa, F.i. 47.218.876,73 58.422,83397 348.713,23
Bankinter Bolsa Euribex, F .. 21.215.473,18 11.637,84B882 830.543,12

Durante el primer semestre del 2012 ios mercados de riesgos han tenido un comportamiento irregular, con
subidas durante &! primer trimestre en la mayoria de las bolsas y en los bonos en genaral, especiaimente los
corporativos. Sin embarge, a partir de marzo, el comportamiento de estos mercados ha sido mucho mas erratico.

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

La apuesta decidida del BCE, con la presentacion de una bateria de medidas potenciales para contener ia crisis
de {a deuda periférica eurcpea, ha ayudado g reducir ias primas de riesgo de nuestra deuda respectc a
Alemania. Con ello, simulidnearmente, hemos viste una mejora de todas las bolsas europeas, pero
especialmente de las de paises periféricos. Y también se ha producido un fortalecimienic muy importante del
euro que registra en el afio una apreciacion del 1,8% con respecto al déiar,

El entorne econdmico sigue débil a nivel global, con menores crecimientos en todas las principales regiones del
mundo, si bien en ios Ulimos meses se han apreciado algunos signos de recuperacion del crecimiento tanto en
EEUU como en China. La zona euro ha regresado a la recesion durante la segunda mitad de 2012 v no se
asperan tasas de crecimiento significativas en 2013, resuitado de ias politicas de austeridad impuesias en ios
paises de la periferia europea. )

Los cambios politicos en China y Japdn auguran nuevas politicas de sstimufo al crecimiento econdmicc en
ambos paises. En EEUU, la reeleccién del presidente ha abierto el proceso de negociacion para reducir el défictt
publice y limitar el crecimiento de |z deuda, que estd a punte de alcanzar el techo legal establecido por el
Congresc. La solucion a esios graves problemas serviria, sin duda, para mejorar la confianza de los agenies
economicos americanos.

En el ejercicio 2012 la bolsa espafiola ha caido un -4,66%, subiende un 15% en el segundc semestre,
recuperando casi todo lo perdido en el primer semestre del anfo. Mientras, &l indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,79%. La belsa americana, por su parte, que habia tenido una revalorizacidon muy fuerte en ia
primera mitad del afio, tuvo un comportamiento algo mas maderado en la segunda mitad, con una subida del
13,41% en el afio. En Europa las subidas sectoriales mas relevanies del afic han sido en empresas financieras
{bancos y seguros), asi como fabricantes de automdviles y empresas tecnoldgicas. En el lado negative,
destacaron las empresas de telecomunicaciones y las empresas eléctricas.

Esta mejora de {a percepcion de riesgo en los mercados también ha beneficiado al diferencial de rentabilidad
entre el bone del Tesoro espafiol y el aleman, que se ha estrechado hasta los 395 puntos bésicos a finales de
diciembre, mejorando respecto a los 475 de junio. Por el contrario, los bonos de Alemania y Estadoes Unidos han
sufrido algo en sus precios, fras actuar como activo refugio durante los meses mas agudos de la crisis durante
esle afio,

El entorne econdmico empieza a dar algunos signos de mejora en algunas partes del mundo, como EEUY,
China, Japon o algunos paises emergentes. En Europa sin embargo, la actividad sigue muy débil tanto dentro de
la zona euro come en Reino Unido,
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Los bancos centrales siguen actuande como principales garantes de ia estabilidad financiera de los marcados, 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 semesire del afic 2013 estaremos pendientes da la
resolucion de los problemas fiscales de EEUU, en pariicular, la negociacién scbre el techo de la deuda que
puede emitir el gobiernc y las medidas correctoras del gasfo piblico que tendran que venir en €sa negociacion.
En Japon, el nueveo gobiernc esta preparando una bateria de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimular la economia y acabar con la defiacion cronica. En Europa, con un entorne mas tranquilo, estaremos
pendientes de observar algun signo de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia ta periferia.

Uso de instrumentos financieros por ¢l Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinade
a la consecucién de su objeto, ajustandc sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decrefo 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

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

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



L.a Directora de Administracion de Bankinter Gestion de Actives, §.A., 5.G.LLC., Dofia Rosa Maria Martin
Finez, por los poderes otorgados por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A.,
5.G.LI.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 0L4225849 a
0L4225875, 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 Dividendo Europa, Fondo
de inversion, correspondientes al ejercicio cerrado ef 31 de diciembre de 2012, que han side formulados
por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Actives, S.A., 5.G.LLC. en su reunidn de fecha
19 de febrerc de 2013.

Fdo.: Rosa aria Martin Finez
Birectora de Administracién



