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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Cumbre 2017 Garantizado, Fondo de Inversion (en adelante, ¢l Fondo),
por encargo del Consejo de Administracién de Bankinter Geston de Activos, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013,
fa 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
Gestera 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
€$ expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requicre el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados v las
estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacién.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del gjercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos

significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de

2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicie anual terminado en

dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacidn financiera que resulta de
. aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el misme.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evoiucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién de! informe de gestidn con
el alcance mencionado en este mismo péarrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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BANKINTER CUMBRE 2017 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2043 Y 2012

(Euros)
ACTIVO 34-12-2013 31.12.2012 ) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2013 31-12-2012 49
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 11.012.355,92 2.298,676,46
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangitsle - . Ffondos reembolsables atribuidos a 11.012.355,92 2.299.676,46
participes ¢ accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso gropio - - Participes 10.673.337,93 2.092.361,53
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 11.585.098,51 2.304.601,03 (Acciones propias) - -
Deudores 2.592,13 2.937,75 Resultados de gjercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 10.518,461,09 699.68%,71 Qtras aportaciones de socios - -
Cartera interior 9.885.431,42 £99.670,28 Resultado del gjercicio 338.017,98 207.314,93
Valores representatives de deuda 9.885.431 42 689.670,28 {Dividendo a cuenta} - -
Instramentes de patrimonio - - Ajustes por c¢ambios de wvaler en - -
inmovilizade material de uso propio
Instituciones de Inversidn Colectiva - - GOtro patrimonio atributdo - -
Depoésitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE " "
Otros - - Provisiones a largo plazo - B
Cartera extericr 460,972,80 " Deudas a largo plazo B B
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 572.742,59 5.014,57
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto piazo - -
Cerivados 450.972.80 B Deudas a corto plazo " B
Otros - - AcTeedores 572.742,59 5.014,57
Intereses de la cartera de inversién 172.056,87 19,43 Pasivos financierocs - -
inversiones morosas, dudosas o en litigio . Derivados - M
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Taesoreria 1.064.045,28 1.602.063,57
TOTAL ACTIVO 11.585.088,51 2.304.691,03 TQOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO 11.585.098,51 2.304.691,03
CUENTAS DE ORGEN
CUENTAS DE COMPROMISO 10.872.000,00 24.654.879,40
Compromisos por operaciones largas de 10.872.000,00 24.654.879 40
derivados
Compromisos por operaciones corlas de - -
dertvados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 9.190.600,00 713.000,G0
Valores cedidos en préstame por la {C - -
Valores aportados como garantia por la liC - -
Valores recibidos en garantia par i lIC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulacion -
(SICAY)
Pérdidas fiscales a compensar - -
Otros 9.100.000,00 ¥13.000,00

19.872.000,00

25,367.879,40

TOTAL CUENTAS DE ORREN

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

{*} Se presenta, Gnica vy exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2013.
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GLASE &2

BANKINTER CUMBRE 2017 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Eurcs)
2013 2012 ("

Comisiones de descuento por suscripciones yio reembolsos - .

Comisiones retrocedidas ala [IC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {215.422,18) {49.624,37)
Comision de gestion {198.458,85) (38.826,08)
Comisién depositario {11.737.85)} {6.177,18)
Ingresolgasto por compensacion compartimento - -

Otros (5.225,38) 4.621,13)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (215.422,18) {49.624,37)
Ingresos financieros 455.549, 41 124.175,31
Gastos financieros (44,35) (28,28)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {25.659,21) {700,82)

Por cperaciones de ia cartera intertor 713.516,38 2.035.38

Por operaciones de fa cartera exterior (901,49) {2.736,20)

Por operaciones con derivados {738.274,10) -

Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 128.018,74 135.587,18

Deterioros - -

. Resultados por operaciones de lz cartera interior 4. 42834121 | 13558718
Resultados por operaciones de Iz cariera exterior - -
Resultados por operaciones con derivadoes ' {322.47) -

Ctros - -
RESULTADO FINANCIERO 557.864,59 259.033,39
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 342.442.,41 209.409,02
impuestc sobre beneficios {3.424,42) {2.094,090)
RESULTADO DEL EJERCICIO 338.017.,99 207.314,93

{*} e presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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GLASE 87

BANKINTER CUMBRE 2017 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2013 y 2012

A)  Estades de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los gjercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2013 2012 ("
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 339.017,89 | 207.314,93
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 339.017,9% | 207.314,93

{*} Se presenta, dnica y exciusivameante, a efectos comparativos.
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GLASE 87

Bankinter Cumbre 2017 Garantizado, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia del Fondo

Bankinter Cumbre 2017 Garantizado, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 15 de marzo
de 2010 baijo la denominacion de Fondo Bankinter Renta Fija Garantizade 2012, Fondo de Inversion. Con fecha
21 de diciembre de 2012 ef Fondo cambié su dencminacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de iulio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.219, en la categoria de no armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13
det Real Decreto 1.082/2012.

E! objeto del Fondo es la captacidon de fondos, bienes ¢ derechos del ptblico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumertos, financieros © no, siempre gue el rendimierto del inversor se
establezca en funcitn de los resultados colectivos. Dada ia actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con ef patrimonio, la situacién financiera y fos resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en [a presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado v a disposicion
del plblico en el registro correspondiente de fa Comision Nacionai dei Mercado de Valores.

Segtin se indica en la Nota 7, la direccion y administracidn del Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestion
de Activos, S.A., Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, entidad perteneciente al Grupe
Bankinter.

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

Con fecha 21 de diciembre de 2012, Bankinter, S.A. constituyd una nueva garantia intema a favor del Fondo
cuyo objeto consiste en compensar al mismo mediante el abono de la cantidad que, en su caso, sea necesaria
para que el valor fiquidative de ia participacion el dia 2 de agosto de 2017 sea igual al 100% del valor liquidative
de la participacion el dia 30 de enaro da 2013, incrementado, en su caso, por el 100% de la variacién punto a
punto de Carmignac Patrimoine Clase A EUR (ISIN: FR0010135103), tomando como valor inicial su valor
fiquidativo al 30 de enero de 2013 y como valor final su valor liquidative al 24 de julio de 2017. Como
consecuencia de la mencionada nueva garantia se ofrecid a los participes el preceplivo derecho de separacion
conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.
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En el caso de que se produzcan suscripciones fuera del periodo inicial de suscripcion y reembolsos antes del
vencimiento de la garantia, la sociedad gestora def Fonde cobraré al participe los porcentajes de comisién de
suscripcion y de reembolso definidos en &l Folleto informative del Fondo.

Con fecha 5 de mayo de 2013 la sociedad gestora del Fondo ha comunicado mediante el correspondiente hecho
relevante a la Comisién Nacional del Mercado de Valores la bajada del rating otorgado por {as agencias de
calificacién crediticia a la entidad garante. Adicionalmente, ha desglosado esta informacion en la
correspondiente informacidn periddica que se envia a los participes asi como en su pagina web.

2.  Bases de presentacién de las cuenfas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obienidas de los registros contables del Fondo v se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversidn colectiva,
que constituye el desarrollo v adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resuitados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.,

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

b} Principios contables

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

l.os resultados v la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fendo para la
elaboracidn de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utlizado ocasionalmente estimaciones realizadas par los
Administradores de su sociedad gesiora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromises que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacién del valor razonabie de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados actives. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
ol futuro obliguen a modificarias {al alza 0 a la haja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estdn suietas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4), lo que puade
provecar gue ef valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza comoe a la baja.
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CLASE 87

¢} Comparacion de la informacién

La informacién contenida en esias cuentas anuales relativa al ejercicic 2012 se presenta UGnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2013,

d} Agrupacién de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2012.

f) Correccion de errores
En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas ne se ha detectado ningln error significativo que haya

supuesto fa reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicic 2012.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

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

. Clasificacion de los acfivos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en case confrario, la entidad de crédito designada en e! 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, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

« Vaiores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidén consistente en un interés, implicitc o expiicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenia, cualquiera
que sea el sujsto emisor.
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+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuoctas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

» Instituciones de Inversidn Colectiva: inciuye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

« Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesorerta”.

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

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

» Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

» Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificacicnes acumuladas cuyo
reembolso sea problematico vy, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en 10s mismos y & total de derechos de crédito y
cuentas deudoras die por clalguier concepto diferghte a los antefioreés ostente el Fondo frente a
terceros, 1.a totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Paridas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asl como su reversidn, se reconocen, en su caso,
como un gasto 0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il, Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corte plazo: recoge, en su ¢aso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos vy ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédifo. Se clasifican a efectos de valoracion
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: inciuye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
coniratos de permuta financiera que el Fondo Hene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su casc, en los productos estructurados mantenides por el Fonde. Se clasifican a
efectos de su valoracibn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.
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- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasives distintos de derivados que han sido ciasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores; recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pdblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los actives y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financiercs

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su *valor razonable” (gue saivo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando fos costes de transaccion directamente atribuibles a
ia operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose ios intereses
devengados en ef epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias medianie el método
del tipe de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative,
agueilas partidas cuye imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a ia operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengades desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de fa cartera de inversion” del activo' del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzean en e} valor razonable se imputan en ia cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonic cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resuita de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe,. 0 inmediato habil anterior, ¢ &l cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de clerre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su vaior razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de ta misma entidad procedenies de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores comao las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cofizacién en un mercado
activo y siempre y cuando ésie se aobtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de ia transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde ¢l momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condicicnes uiilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simifares. £n caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn téenicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transaccicnes recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momente actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
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en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos ohservables de
mercado {en pariicular, la situacion de tipos de interés y de resgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piblica,
incrementade en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicidn de ios vaiores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el pairimonic contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en & momento de la adquisicion, v que subsistan en el momento de la
valoracién,

- Depositos en entidades de crédito v adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcuia,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de orédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras institucicnes de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo; su
valor razonable es el valor liquidativo 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 o sistema multiiateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, lIC de IIC de inversion fibre e 1IC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, &n su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el camblo oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de qus ef mercado no sea
suficientemente liguide o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas mullitaterales de negociacion, se valorardn mediante fa aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a o estipuiado en ia Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

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

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financiercs

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos vy partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric serd el precic de la transaccién)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipc de inlerés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién come “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precic de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
fransaccion en que se pudiera incurrr en sy baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ii).
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En particuiar, en ei caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos iemporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, 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 temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tralamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
fraspasan a terceros los riesgos v beneficios asociados a los activos que se fransfieren:

1. Silos riesgos v beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de ta recompra —, et activo financiero transferido se dara de baja dei balance. La diferencia entre Ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, v & valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financlero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los gque el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivoe financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar ios
activos en garantia, en cuyo casc se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en ios epigrafes “Valores recibidos en garantia por fa IIC” o
“Valores aportados como garantia por la {IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente ios riesgos vy beneficios ascciados al aclivo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del misma.

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

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonic, se contgbilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financleras™ interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
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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 cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en ef caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacidn de la operacidn, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacidon no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion ¢ el vencimienio del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln 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 “Variacién del valor razonabile en instrumentos financiercs — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si fos cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segdn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financleros— Por operaciones de la cariera 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 contratacion y hasta el moemento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se regisiran por su valor

razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del baiance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterforo y resuftado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
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diferencias gue resuitan como consecuencia de jos cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuenias se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior dei
activo o del pasivo, seglin su saldo, del batance, hasta la fecha de su liguidacion.

En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es eiercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas ias operaciones gue se liguidan
por diferencias. :

v. Garaniias aporiadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la IC” de las cuentas de arden. £n caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tescrerig”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

l.os instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en e! epigrafe "Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes 0 accionistas — Participes” del baiance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcién del valor
liquidativo cel dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circutar 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionisias
- Participes” dei balance.

El resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficic o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo de! epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Participes” del baiance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Sequidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

L.os intereses de actives financiercs devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su perfodo de devengo, por aplicacidn del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
flitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La peticdificacidn de los intereses provenientes de
la carlera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la canera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a jos inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolsc 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 consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depodsito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

‘nagadas g intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financiercs” de la cuenia de
pag g

pérdidas y ganancias.

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del vafor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razenable en instrumentes financieros”®, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias dei Fondao (véanse apartados 3.b., 3.b.iy 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto scbre bensficics se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de perdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deduccicnes y e derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningn caso y solo se reconoceran mediante fa
compensacion del gasto por impuesio cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en suU €aso, se registran en ia cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fendo.

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 reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcionai det Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuande existen fransacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de ia fecha de ta transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos dencminados en moneda extranjera 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 no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se levaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
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 v los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para eito, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicte de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios ¢ en condiciones iguaies o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los infermes periddicos registrados en la
Comision Nacionai dei Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisicnes por liguidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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al grupe de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario vy el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, ! saldo
de los epigrafes “Depédsitos en EECC", “Derivades” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye coma
Anexo, el cual forma parie integrante de esta nota. .

Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Comprendido entre 3 y 4 afios 9.885.431,42
9.885.431.42

Adicionalmente, ai 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantenia {as sigufentes posiciones en las cuentas de
COMPromiso;

Furos
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “cali” (%) 10.872.000,00
Total 10.872.600,00

{(*) El Fondo realiza una gestién encaminada a la consecucién de un
objetive concreto de rentabifidad que ha sido garantizade al propic Fendo
por un tercero (véase Nota 1), por tanto, no le son de aplicacion los timites
generales a la inversién en instrumentos derivados establecidos en la
normativa aplicable a fondos de inversion.

Al 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantiene posiciones denominadas en moneda suro en productos
derivados no negociados en mercados organizados con Commerzbank AG, entidad que estd sujeta a
supervision prudencial v dedicada de forma habitual y profesicnal a la realizacion de operaciones de este tipo,
por importe nominai comprometide de 10.872 miles de euros, respectivamente, y con vencimiento 2 de agosto
del 2017, que tienen como proposito asegurar el cumplimiento del objetivo de rentabilidad garantizada descrito
en la Nota 1.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013, la sociedad gestora mantiene suscrito con Commerzbank AG un acuerdo
de colateral ("Collateral Credit Agreement”) a favor det Fondo, en virtud del cual éste ultimo recibe de Bance
Santander, $S.A. depositos que presentan un valor efectivo de 550 mites de euros, que se registran en el epigrafe
“Tesoreria”, y tienen como contrapartida el epigrafe “Acreedores” del baiance. Estos depositos garantizan las
primas correspondientes a las posiciones emitidas por estas contrapartes en productos derivados no negociados
en mercados organizados descritos en el parrafo anterior (véase Nota 5).
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Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankinter, S.A. o en trémite de depdsito en dicha entidad {(véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demaés
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, vy
deben estar bajo {a custodia de [as entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestién del riesgo:

La gestidn de los riesgos financieros que lleva a cabo ia soctedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciohes en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédite v liquidez. En este sentido, ef 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 coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

» Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participacionas emitidas por una Unica HC, de las mencionadas en ef articuio
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del pairimonio, salvo en las 1iC cuya politica de inversién se base
en la inversidn en un Gnico fondo. Asimismo, 1a inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d}
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar et 30% del patrimonio del Fondo.

+» Limite general a Ia inversion en vaiores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en Jos que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. No obstante, el Fonde
puade invertir ia totalidad de su patrimonio cuando se tfrate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estade que presente una
calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Quedara ampiiado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos
que cubran suficientemente los compromisos de la emisidn y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal vy al pago de los intereses en ef caso de situacidon concursal del
emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite det 5% no
podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

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

*» Limites a fa inversidn en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitides por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonic invertido en valores emitidos o avalados a entidades perienecientes a un mismo
grupo.
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Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

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

s Acciones y participaciones de HC de inversion libre y de HC de IC de inversidn libre
espafiolas.

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

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

«  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, 0 por adquisicién
de activos con pago apiazado, con fas condiciones que establezea Ja Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de fiquidacidn de fa operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus chligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los mites
a la inversion y concentracidn de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de gue el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercades con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversidn en ofras instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez 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 acfividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembotsos de los participes.

Riesgo de mercado

Ei riesgo de mercado representa |a pérdida en las posicienes de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercade. Los factores de resgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un rlesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo vy elevada para activos a largo plazo.
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- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en actives denominados en divisas distintas del eure conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por ta volatiidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su caso,
riesgos de nacicnalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de [as inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las instituciones de Inversién Colectiva se encuentran
descritos en el Faolieto informativo de cada Institucién de Inversion Colectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folieto se indican en el apartado de politica de inversion de fas
instituciones de Inversion Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estén sujetos al sefialarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracidn de la cartera
de renta fija, exposicién al riesgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, etc., fo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de nversion Colectiva.

El Fondo puede superar ios limites generales a fa utilizacion de instrumentos financieros derivados por riesgo de
mercado y por riesgo de coniraparte establecides en la normativa vigente, ya que lleva a cabo una gestién
encaminada a la consecucién de un objetivo concreto de rentabilidad garantizada. Para mitigarios, la opcién
“calf” (OTC) se ha contratado con una entidad financiera domiciliada en Estados miembros de la OCDE sujeta a
supervisién prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacién de este tipo de operaciones y
con solvencia suficiente. Adicionalmente, la sociedad gestora del Forndo mantiene suscritos acuerdos de
colateral (“Collateral Credit Agreement”) a favor del Fondo, en virtud de los cuales se garantizan las primas
correspondientes a las opciones “call” (OTC) descritas anteriormente, eliminandoe significativamenie el rigsgo de
credito de la contraparte.

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, 1a composicion del saldo de este capitulo del balance es [a siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 514.089,60
' 514.089,60
Garantias recibidas en efective:
Garantias recibidas en efectivo en euros (véase Nota 4) 549.955,69
549,955 69
1.064.045,29

Los saldos positivos de las cuentas corrienies en euros mantenidas por el Fondo han devengado en el gjercicio
2013 un tipo de interés anual medio de 1,25 puntos porcentuales, revisable vy liquidable mensualmente. Hasta !
17 de enero de 2013, las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado un tipe de
interés anual medio de 2,25 puntos porcentuales, revisable y liquidable mensualmente.

{ as garantias recibidas por e Fondo vy depositadas en otras enfidades han devengado un tipo de interés anual
del EONIA, revisable y liquidable mensualmente.
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6. Participes

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anctaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el céloulo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2013 31-12-2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. L 11.012.355,92 2.299.676,46
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de Ia participacion 64,15 62,20
N° Participaciones 171.656,43 36.969,79
N° Participes 373 33

Conforme a la normativa aplicable, el nGimero minimoe de participes de los Fondos de inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanents del
nGmero minime de participes.

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fendo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio el Fondo paga una comision anual, calculada sobre el patrimonio diario medio del Fondo vy que se
satisface mensuaimente. Hasta el 20 de diciembre de 2012 la comisién ascendia al 0,65%. Durante el periodo
comprendido entre ef 21 de diciembre de 2012 y e} 30 de enero de 2013 la comisién ha ascendide al 0,30%.
Desde el 31 de enero de 2013 la comision asciende al 1,75 %. Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de
Instituciones de nversion Colectiva, a raiz de este cambio, se ha ofrecido a los participes det Fondo el derecho
de separacion. :

La entidad depositaria def Fondo (véase Nota 1) ha percibido, durante los ejercicios 2013 y 2012, una comision
del 0,10% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo durante el gjercicio 2013, que se satisface
mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depésito sobre |a parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Bankinter, no supera los Hmites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méximo de
comisiones de gestion v deposito que soparta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, ne supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

t os importes pendientes de pago por ambes conceptos, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en &l
saldo del epigrafe “Acreedores” def balance.

{a Orden EHA/E96/2008, de 5 de marzo, gue desarrollz el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversidn Colectiva, tiene por objeto fa concrecidn y desarrolio de las
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funcicnes de vigitancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célcuio del
valor liguidative de las participaciones dei Fondo.

4. Contrastar con caracter pravio g la remision a la Comisién Nacional del Mercade de Valores, la exactitud,
calidad vy suficiencia de la informacidn pdblica periédica del Fondo.

5. \Verficar que los procedimientos de comercializacién establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios vy demas activos financieros que integran el patrimonic del Fondo,
bien direciamente o a través de una enfidad participante, conservandc en todo caso la responsabitidad
derivada de la realizacion de dicha funcién.

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

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumpien con los procedimientos establacidos en et folleto del
fondo asf como en |a legislacion vigente.

Los honerarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2013 y 2612 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo def epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de lag cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tenfa ningGn imporie significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumuiara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los gjercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de apiazamiento.

Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2013 v 2012, en ¢ epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 3 miles de euros, en ambos gjercicios.

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

17



O0LBB 78822

GLASE 87

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre heneficios” de la
cuenia de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesio sobre beneficios nefo, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingrescs por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

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 ejercicio no se ha producido ningdn hecho significative no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de 1a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

BANKINTER CUMBRE 2017 GARANTIZADC, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros
FUR | XS50849423081 | BONOILC.0.14,882017-07-30 9.885.431.,42

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 9.885.431,42




0L8878824

Bankinter Cumbre 2017 Garantizado, Fondo de Inversién

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

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

El afic 2013 ha traido una gran revalorizacién de las principales bolsas del mundo, con la espafiola entre las
més alcistas.

Ao largo del 2° semestre los datos de actividad en Europa han ido consolidande ta recuperacion modesta. £n el
tercer frimestre la economia espanola crecid (por primera vez en nueve trimestres) a una tasa del 0,1%, ain
muy modesta, pero marcando un cambio de tendencia alentador tras los fueries recortes de actividad y empleo
registrados en los dos altimos aftos.

La economia de la zona euro en su conjunto crecié un 0,1% en términos reales en el tercer trimestre, con una
desaceleracion respecto al segundo, con Alemania liderando la recuperacion, mientras que las economias de
Francia e ltalia han tenido una evolucion mas débil,

Por su parte, la economia americana ha seguido ganando velocidad en su crecimiento a lo largo del aftio v eso a
pesar de los recortes automaticos de gasto aplicados a principios de afio y el cierre parcial del goblerno
ameticano en las primeras semanas del pasado octubre. El crecimiento del cuario trimestre dei afic se espera
que supere el 3% en tasa anualizada y el nivel de desempleo ha caido por debajo del 7%. Esto ha llevado a la
Reserva Federal a empezar la reduccién de compras de bonos en los mercados en el mes de diciembre y se
espera que siga reduciendo estas compras en los proximos meses, para acabar completamente hacia el ofofio.

Con estos factores, las bolsas de los paises desarrollados han registrado una evelucion muy positiva durante la
segunda mitad de 2013, con subidas de 15,1% en el S&P500 de Estados Unidos, 19,4% en el Eurostoxx
Europeo, 27,7% en el tbex 35 v 19,1% en el Nikkei japonés. Por sectores, en Europa los movimientos mas
destacados al alza han sido fabricantes de coches {+30,1%), telecomunicacicnes (+26,1%) y Bancos (+21,0%).
Por el contrario, Jos sectores de alimentacian y bebidas (+4,7%), productos del hogar (+6,56%) y farmacéuticos
(+7,3%) han tenido un comporiamiento mucho mas moderado, aunque todos las seclores registran retornos
positivos en el semestre.

Por lo que se refiere a los bonos, destaca ta positiva evolucion de la deuda espafiola, con el bono a 10 afios a
uria TIR de 4,15% a cierre de diciembre (frente a 4,77% a finales de junio) y una rentabilidad acumulada en el
afio de mas del 10%. Mientras, el bono aleman a 10 afios cerrd el afio con una TIR de 1,93% (vs 1,73% en
junio) y el bonos americano a 10 afios cerrd a 3,03% frente al 2,49% de junic. Este Gitimo movimiento arrastrd a
la baja tanto a los mercados de renta fija de los paises emergentes como a muchas de sus divisas.

El entorno econdmice mundial sigue consolidado progresivamente su mejora. En 2014 todas las principales
regiones del mundo registraran crecimiento sincronizado por primera vez desde la crisis, una vez que en Europa
parece consolidarse una timida recuperacion, tanto por una aceleracion en Alemania como por una mejora en la
periferia del euro.
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Durante &l primer semestre del afio los mercados estaran pendientes del ritmo de reduccidn de los estimulos
monetarios en Estados Unidos. Estos vendran ligados a una mejora en la actividad interna del pais y su reflejo
en la creacion de empleo, que parece ser ahora la variable determinanie para la velocidad de esie ajusie
monetarfo.

Por et lado europeo, estaremos pendientes de la consolidacidn de la mejora del crecimiento y del impacto que
esto tenga en los beneficios empresariales vy en la creacién de empleo. La consolidacion fiscal y la velocidad de
las reformas parecen haber quedado temporalmente en segundo plano. Asi mismo, sera relevante ver los
efectos de las reformas economicas emprendidas en Japdn, que tras un inicio bastante vigoroso parecen
haberse ralentizado en los Gltimos meses.

Mantenemos una visibn mas positiva hacia la renta variable que la renta fija en general, dada la dificultad de
encontrar valoraciones atractivas en esta Gltima clase de activos.

En términos de valoracién, ias bolsas europeas ofrecen unos niveles de precics mas alractivos que |a renta
variable de Estados Unidos. Sin embargo, las fueries revalorizaciones registradas en 2013 en tfodos los
mercados de acciones obligan a ser mas selectivos en el proceso de la construccidn de las carteras, centrando
la seleccion de sectores y valores en aguellos nombres que ofrezcan mayor potencial de crecimiento por su
exposicién al ciclo, por su apalancamiento operativo o por los procesos de reestructuracion que, en su caso,
puedan estar llevando a cabo.

La bolsa americana seguramente ofrece un potencial de revalorizacién méas limitado en 2014, tras cinco afios
consecutivos de subidas y con los indices principales en méximos histdricos. Sin embargo, con fa economia
acelerandose durante 2014, los beneficios empresariales seguramente seguiran dande soporte a sus bolsas,

En Japoén ef potencial alcista, de momento parece circunscrito a la devaluacién del yen y su impacto sobre los
seciores exportadores de su economia. En los bolsas de los palses emergentes, tras su pobre evolucion durante
los dltimos afios, empieza a haber valoraciones atractivas. Sin embargo, los preblemas econdmicos de varios de
ellos hacen gue maniengamos todavia prudencia sobre una gran exposicion estos mercados. Dada su actividad,
el uso de instrumentos financieros por ia Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria} esta destinado a la
" consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liguidez vy 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 del
Mercado de Valores).

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez vy riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecides por ta normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Dacreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por fa Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefar distinto de (o comentado en la Memoria.



0L8878826

GLASE 87

Investigacién y desarrofio
Dado su objeto social, ef Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.
Adguisicion de acciones propias

No aplicable.



L.a Directora de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., $.G.1.LC., Dofa Rosa Marfa Martin
Finez, por los poderes otorgados por el Ceonsejo de Administracion de Bankinter Gestidén de Activos, S.A.,
$.G.11.C. celebrado el 24 de febrero de 2005, procede a firmar el presente documento, que se compone
de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion OL8878801 a
0L8878826, ambas inclusive, comprensive de la memoria, batance, cuenta de perdidas y ganacias,
estado totai de cambios en el patrimonio neto e informe de gestién de Bankinter Cumbre 2017
Garantizado, Fonde de inversion {anteriomenie denominada Fondo Bankinter Renta Fija Garantizado
2012, Fondo de Inversion), correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, que han sido
formulados por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestidn de Actives, S.A., 8.G1LC. en su
reunion de fecha 18 de febrero de 2014,

Al 7
i
Fdo.: Ros/fﬁ

ria Martin Finez
Directora de Administracion



