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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fondo Bankinter Multicesta Garantizado, Fondo de Inversion (en adelante, el
Fondo), por encargo del Consejo de Administracién de Bankinter Gestién de Activos, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, gue comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una 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 Espana, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacion. '

En nuestra opinion, las cuentas anuales del cjercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos

sigaificativos, fa imagen fiel del patrimonio y de la situacidn 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 conformiidad con el marco normativo de informacion financiera que reswita de
. aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién 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 gestidén concuerda con Iz de las cuentas anuales
del gjercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de informacicn distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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FONDO BANKINTER MULTICESTA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Eurcs)

ACTIVOD

31-12-2012

31-12-2011 (%)

PATRIMONIO Y PASIVO

34122012

31422011 {)

ACTIVO NO CORRIENTE
inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propic
Mobiilario y enseres
Acthvos por impueste diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Ingtituciones de inversion Colectiva
Depositos en EECC
Derivados
{Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonic
Instituciones de inversion Colectiva
Deposiios en EECC
Derivados
Otros
intereses de |la cartera de inversién
Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio
Periodificaclones
Tescreria

16.6887.340,51

18.211.859,40

3.669,73

1.775.81

16.261.238 43

18.356.929,71

16,083,491 65

18.208.07812

15.816 442,15 17.679.796 62
267.049,50 526.281 60
177.747.78 160.851, 5%
622.431,35 B51.1863,78

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos reembolsables
particlpes ¢ accionlstas
Capital
Participes
Prima de emisidn
Reservas
{Acciones propias})
Resuftados de ejercicios anteriores
Olras aportaciones de sogios
Resultade del ejercicio
{Dividendo a cuenta)
Ajusies por cambios de valor en
inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

atribuidos a

PASIVO NG CORRIENTE
Provisiones a jarge piazo
Reudas a largo plazo
Pasives por impuesto diferide

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Paudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Pericdificaciones

16.859.266,56

19.188.223,28

16.859.265,55 $9.488.223,29
6.128.708,02 8.828.569 07
51.097,18 51.097,16
10.250.284 65 10.250.284,65
428.176,72 257.27241
28.074,96 23.638,11
28.074,96 23.636,11

TOTAL ACTIVO

16.887.340,54

59.211.859,40

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

16.887.340,51

19.211.888,40

CLYENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromises por operaclones coras de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valgres cedidos en préstamo por la liC
Valores aporiados como garantia por la liC
Valores reclbidos en garantia por la HC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{BICAV)
Pérdidas fiscales & compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

47,229.000,00

20.636.990,00

17.229.000,00

20.636.000,00

20.423.747,19

22.801.922,81%

3.973.747,1¢
16.150.000,00

4.401.922,91
18.400.000,00

37.352.747,19

43.437,922 91

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

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integranie
del balance al 31 de diciembre de 2012,
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FONDO BANKINTER MULTICESTA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A 1LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
202 2011 ()

Comistones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a ta HC - -

Gastos de Perscnal - -

Otros gastos de explotacién (288,504,87) {319.522,78)
Comision de gestion {265,808 ,87) {294.858,83)
Comision depositario (17.585,04} {19.548,11)
Ingreso/gasio por compensacion compartimento - -

Otros {5.112 86} (5.118,04)
Ameortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (288.504,87) {319.522 78}
gresos financisros 569.463,13 634.181,37
Gastos financieros (76,17} (2.830,20}
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 97.630,18 {59.207,50)

Por operacicnes de la cartera interior 293,288 87 474.94208

Por operaciones de la cartera exterior {7.967 9% (1 679,38)

Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio

{187.690,70}

(532.470,20)

49.663,25

Deterioro y resuitade por enajenaciones de instrumentos financieros 4.651,62
Deteriores - -
Resuitados por operaciones de la cartera interior 49.863,28 4.651,562
Resultados por operaciones de la cartera exterior - -
Resultados por operacicnes con derivades - -

Otres - -
RESULTADO FINANCIERO 716.680,59 §76.795,19
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 428.175,72 257.272,41
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 428.175,72 257.272,41

{*; Se presenta, dnica y exclusivamente, a efecios comparatives.

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

FONDO BANKINTER MULTICESTA GARANTIZADO, 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;

Euros

2012 2011}

Resultado de ia cuenta de pérdidas y ganancias 428.475,72 | 257.272,41

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y gananclas

Total de ingresos y gastos reconocidos A28.1475,72 | 257.272.41

(*) Se presenta, Gnica v exclusivamente, a efectos comparativos.
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Fondo Bankinter Multicesta Garantizado, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia del Fondo

Fondo Bankinter Multicesta Garantizado, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo} se constituyd e 13 de
enero de 1999 bajo la denominacion de BK Bolsa Internacional, Fondo de inversidn Mobiliaria. Despues de
pasar por distintas denominaciones, con fecha 28 de abril de 2005 el Fendo cambié su denominacion por la de
BK Gran Reserva 40 Aniversario, Fondo de inversion y, finalmente, con fecha 25 de octubre de 2010 el Fondo
cambiod su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en fa Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de Inversién Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

£1 Fonde figura inscrito en el registro administrativo especifico de {a Comision Nacional del Mercado de Valores
con el ndmero 1.720,

| cbieto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos def pablico para gesticnarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de ios resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica ef Fondo, el misma no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental gque
pudieran ser significativos en relacion con &l patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo ne se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

La poiitica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del pGblico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 20 de agosto de 2012, el Fondo ha comunicado mediante el correspondiente hecho relevante la
maodificacion de su politica de inversion al objeto de ajustar ia calidad crediticia minima para la inversion en
activos de renta fija a la calificacion de solvencia que en cada momento tenga el Reino de Espafia. Dicha
maodificacion no desvirtia fa finalidad ni la vocacion del Fondo y por tanto no se considera un cambio sustancial
de la misma conforme a lo previsto en el articulo 14.2 del Regiamento de Instituciones de Inversicn Colectiva.

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

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

Con fecha 25 de octubre de 2010, Bankinter, S.A. constituyé una garantia interna & favor del Fondo cuyo objetc
consiste en compensar al mismo mediante el abono de la cantidad que, en su caso, sea necesaria para que el
valor liquidative de Ia participacion ef dia 26 de noviembre de 2014 sea igual al 100% del valor liguidativo de la
participacion el dia 15 de noviembre de 2010, incrementado por la variacion positiva de la cesta con mejor
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comportamiento entre 3 cestas (Defensiva, Moderada y Agresiva) compuestas por 6 fondos, donde sus pesos
varian en funcién del perfit de riesgo de la cesta.

Cesta

Fondos Seleccionados Defensiva Moderada Agresiva
Bankinter Dinero 4, F.I. 70,00% 50,00% 30,00%
Bankinter Bividendo Europa, F.L 10,00% 20,00% 25,00%
BK Indice América, F.1. 5,00% 2,50% 15,00%
Bankinter Gestidén Abierta, F.1. 5,00% 7,50% 10,00%
BK Sector Energia, F.L 5,00% 12,50% 10,60%
Bankinter Kilimanjaro, F.1. 5,00% 7,50% 10,00%

La variacion de cada cesta serd la suma de las variaciones de cada fondo ponderadas en funcion de su peso en
cada cesta. Para calcular ia variacion de cada fondo se ha temado como valor inicial el mayor valor liquidativo
desde el 15 de noviembre de 2010 hasta 14 de enerc de 2011, ambaos inclusive. Como valor final, la media de
los valores liquidativo el 15 de cada mes desde 15 de febrero de 2011 hasta 15 de noviembre de 2014 o habil
siguiente (ambos inclusive).

En el caso de que se produzcan suscripciones fuera del periodo inicial de suscripcién y reembolsos antes del
vencimienio de ta garantia, la sociedad gestora del Fondoe cobraré al participe los porcentajes de cornisién de
suscripcién y de reembolse definidos en el Folleto informativo del Fondo.

Con fecha 5 de enerc de 2012 la sociedad gestora del Fondo ha comunicado mediante el correspondiente
hecho relevante a la Comision Nacional del Mercado de Valores la bajada del rating otorgado por las agencias
de calificacion crediticia a la entidad garante. Adicionalmente, ha desglosado esta informacion en la
correspondiente informacion periédica que se envia a los participes asi como en su pagina web.

Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han side obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion ai Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
gue constituye el desarrcllo y adaptacion, para las institucicnes de inversion colectiva, de 1o previsto en el
Codigo 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 |a situacidn
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de ios resultados de sus operaciones gue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

t.as cuentas anuales de! Fondo, gue han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacidon por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.
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CLASE B

b} Principios contables

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

Los resultades y la determinacidn del patrimonic son sensibles a los principios vy politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
efaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ccasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradares de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamenie, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacidn del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de deferminados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener fugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerde con la normativa contable en vigor.

£n todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a fas
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (vease Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la panticipacion fluctde tanto al alza come a la baja.

¢} Comparacion de fa informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta unica vy
exctusivamente, a efectos comparatives, junte con la informacion correspondiente al ejercicio 2012,

d) Agrupacion de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Duranie el ejercicio 2012 ne se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criferios aplicados en el ejercicio 2011,

f} Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningan error significativo que haya
supuesto ia reexpresian de los importes incluidos en las cuentas anuales dei gjercicio 2011.

Normas de registre y valoracion

Ern fa elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondienies a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:
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CLASE 82

a) Clasificacién de los instrumentos financleros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacicn de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos 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 caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas cofrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucidn financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepio de garantias
aportadas.

- Carera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
carera interior y cariera exterior. La {otalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias™

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas vaiores que supongan una deuda para
sy emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido confractualmente, e instrumentados en tituios o 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 capital para el
emisor.

+ Instituciones de inversion Colfectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras instituciocnes
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saides que se recogen en el epigrafe "Tesorerig”.

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

«  QOfros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2008, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+« Intereses en la cartera de inversion: recege, en su caso, la periodificacion de los intereses aclivos
de la cartera de inversiones financieras.

¢ Inversiones morosas, dudcsas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efecios de su
clasificacion contable, i valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolsc sea problematico y, en tode caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.
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- Deudores: recoge, en su caso, el efectiva depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
" cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto 0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones

de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorio plazo: recoge, en su caso, ias deudas contraidas con terceros por présfamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
come "Débitos y partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, enire otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, et valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los darivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”,

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracibn como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambics en peérdidas 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 ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y ios importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Deébitos vy partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los actives y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar’, y Jos aclivos
clasificados en el epigrafe “Tescrerta”, se valoran inicialmente, por su “valor razonabie” {gue salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose 1os intereses
devengados en e epigrafe “Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No abstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aguelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable" (que salvo evidencia en
condrario serd el precio de la transaccion), incluyendo ios costes de transaccién explicites directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
expiicitos devengados desde la Gitima hquidacion se registran en el epigrafe “Carera de inversiones
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financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
vaioran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la 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 patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o e cambio medio
ponderado st no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion,

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su vaior razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En sl caso de que no este disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde e momento de la
transaccidn. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utifizandc como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. £n caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su ¢aso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de fiesgo de cradito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizades: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los fipos de interés de mercado vigentes en cada momento de |a deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en 8l momente de la adquisicion de los valores.

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

- Depésitos en entidades de crédite y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerde al precio gue 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 crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo; su
valor razonable es el valor fiquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
dispenible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en [IC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Reat Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar ef cambio oficial de cierre dei dia de referencia. En ei caso de que el mercade no sea
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suficientemente liquide o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regutados o
sisteras multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconacidos conforme a io estipuiado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores.

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

it. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de vaioracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en confrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, ios pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandcse los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su vaior nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonabie 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 ios costes de transaccion directamente airibuibles a la
operacién. Posteriormente, ios pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de
fransaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias {(véase apartado 3.9.1i},

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

Bafa del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) 0 de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de ia recompra —, &l active financierc transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cuaiquier nuevo
activoe obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
ia ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho aciivo.

Se darén de baja los activos en ios que concurra un deteriore nolorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. 8 se retienen sustancialmente jos riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contraios de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
deveolver los mismos o similares activos u cotros casos analogos —, el active financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuara valorandolo con {os mismos criterios utilizados antes de la
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transferencia. Por el contraric, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara postericrmente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan ios términos del contrato y se pierda el deracho a recuperar ios
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El vaior de los actives prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“Valores aportades como garantia por ia HIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, ios activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que fevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del baiance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior 0 exterior, segun 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 financiercs — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior}” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aungue se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta gue no se adjudiguen éstas. Los impories entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” dei balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momenio de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados™ o “Compromisos por operacicnes cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” ¢ “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado ¢ no en el gjercicio, se registran las
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 ia cartera interior o exterior y de!
activo 0 del pasivo, segan su saido, del balance, hasta ia fecha de su liquidacién.
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iif. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de vaior razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion dei valor razenable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”.

iv. Confratos de futuros, opciones y warrants y ofros dernivados

Cuando existen operaciones de confratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento dei cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” ¢ *Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, seglin su naturaieza y por el imporie nominal comprometido.

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

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion. :

En aquellos casos en que el coniraio de fuluros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deteriorc y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivades” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

En el caso de coperaciones scbre valores, si la opcidn es efercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se fiquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen vaiores 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 orden. En caso de venta
de los valores aporiades en garantia, se reconcce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesorerfa”
del balance.
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Periodificaciones (activo y pasivo)

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

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 "Patrimonic atribuido a participes © accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion v reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con fos criterics establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Panticipes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes ¢ acclonistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” det balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables
atribuidos a participes ¢ accionistas - Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resuliados
(positivos © negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 v que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminadoe en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconccimiento de sus ingresos y gastos;

i. Ingresos por infereses y dividendos

ios intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en sy caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efective, a excepcitn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, gue se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la carlera de activos financieros se registra en el epigrafe “Carlera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

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

10
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ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fonde como consecuencia de la aplicacion a ios inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su casc, 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 ceonsecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su casc, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a fa IIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

fas comigiones de gestion, de depCsito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun 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
pagadas a intermediarios, se registran, en su casc, en el epigrafe "Gastos financiercs” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de ios activos y pasives financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenaciones de
instrumentos financieros” vy "Variacion def vaior razonabie en instrumentos financieros”, segin corresponda,
de ia cuenta de perdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.iiy 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en {a cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingresc por el impuesto corriente v el gasto ¢ ingreso por el impuesto
diferido.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con &l reconocimiento y ia
cancelacion de los pasivos y aciivos por impuesto diferido, que surgen de ias diferencias temporarias
originadas por ia diferente valoracidn, contable y fiscal, de ios elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibies y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimiento de un activo por impuesic diferido en ningln caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resuftados positives. Las pérdidas fiscales

11



i)

B

0L412b63580

que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es ei euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierien a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiende como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, det Gltime dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saidos denominados 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 ef epigrafe "Diferencias de Cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién {véase Nota 3.g.ii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta det Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 def 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
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
reguiarmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora ¢ en
su nombre en las gue haya surgido o pueda surgir un conflicio de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimientc interno format para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo det Fondo y a precios o en condiciones iguaies 0 mejores gue los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes peribdicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas reaiizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.,

Cartera de inversiones financieras

El detalle de fa cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depbsites en EECC”, *Derivados” e “Intereses de la cariera de inversidn” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:
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Vencimiento Buros

Comprendido entre 1 y 2 afios 15.816.442,15
; 15.816.442,15

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso;

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call” (*) 17.229.000,00
Total 17.229.000,00

{*) E! Fondo realiza una gestibn encaminada a la consecucion de un objetivo
soncrete de rentabilidad que ha side garantizado at propio Fondo por un
tercerc (véase Nota 1), por tanto, no le son de aplicacién los limites
generales a la inversion en instrumentos derivados establecidos en la
normativa aplicable a fendos de inversion.

Al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantiene posiciones denominadas en moneda euro en productos
derivados no negociades en mercados organizados con JP Morgan Chase & Co, entidad que esta sujeta a
supervision prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacién de operaciones de este tipo,
por importe nominal comprometido de 17.228 miles de euros y con vencimiento 17 de noviembre de 2014, que
tienen como propésito asegurar el cumplimienio de los objetivos de rentabilidad garantizada descritos en la Nota
1.

1.05 valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, o estan en
Bankinter, $.A. ¢ en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demaés
actives 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, y
deben estar bajo la cusiodia de las entidades jegalmente habilitadas para el ejercicic de esta funcion,

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dingida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar a exposicién a las variaciones en ios tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a ios riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por a sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los gue esta sujeto el
Fondo:

+ Limites a fa inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

1a inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica HC, nc podra superar ¢l 20% del
patrimonio, salvo en ias HC cuya politica de inversién se base en la inversion en un Unico fondo.
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Asimismo, fa inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d) de! Real Decreto 1,082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% dei patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumenios financieros emitidos por un mismo emisor no podréa superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliadc al 10%, siempre que ia inversion en ios
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de ia Union Eurppea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organisme internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de sclvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folletc vy en toda publicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir ¢ se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda inveriir hasta e! 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) def Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique. al menos, en seis emisiones diferentes y que Ja inversion en valores
de una misma emisicn no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliade al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente ios compromisos de ia emisién y que gueden afectados de
forma privilegiada al reemboiso del principai v ai pago de los intereses en el caso de situacidén concursal
del emisor, Kl total de fas inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5%
no podra superar e 80% del patrimonio del Fonde.

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

Limites a la inversion en valores nc cotizados:

Los vaiores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacidn a su libre
transmision.

Queda prohibida fa inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas det 2% de su
patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertide en valores emitidos o avalados a entidades pertenecienies a un mismo
grupe.

Se auteriza la inversién, con un limite maximo cenjunto det 10% del patrimoenio, en:

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

s Acciones y pariicipaciones de IIC de inversion libre y de {IC de IC de inversién libre
espafiolas.

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

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonic calcutado sobre
el promedio mensual del Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resclver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, 6 por adquisicion .
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca ja Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a esios efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

Ei riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria et Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpiiese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los {imites
a fa inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de gue el Fondo invittiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a |a del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, ia sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar &l cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

E! riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instifuciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fiia conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos dencminados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: fa inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
gue la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adiclonaimente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conflevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de as inversiones, haciéndolas mas volatiles.

L.os riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instifuciones de inversidn Colecliva se encuentran
descritos en ei Foileto informative de cada Institucidn de Inversion Colsctiva, seglin 1o establecido en ta
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normativa aplicable, Adicionalmente, en diche Folleto se indican en el apartado de politica de inversidn de las
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 duracién de ta cartera
de renta fija, exposicion al riesgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, ete., lo cual marca el riesgo
de mercado que puaden asumir las Instituciones de inversion Colectiva.

El Fendo puede superar los limites generales a la utilizacion de instrumentos financieros derivados por riesgo de
mercado y por riesgo de contraparte establecidos en ia normativa vigente, ya que lleva a cabo una gestién
encaminada a la consecucion de un objetivo concreto de rentabilidad. Para mitigarlos, fa opcion “call” {OTC) se
ha contratado con una entidad financiera domiciliada en Estados miembros de la OCDE sujeta a supervision
prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la reaiizacién de este tipe de operaciones y con
solvencia suficiente.

5. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S,A. {cuentas en euros) 622.431,35
622.431,35

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en ei ejercicio 2012 un tipo de interés anual
medic del 2,25%, liquidable mensuaimente.

8. Participes

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011, el patrimonic del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotacicnes en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

Euros
31-12-2012 331-12-2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas dei Fondo

. L 16.859.265,55 19.188.223,29
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacién 630,97 616,53
N® Participaciones 26.719,81 31.122,69
N° Participes 336 584

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afia para llevar a cabo la reconstitucién permanente del
numero minimo de participes.
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7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora, Por
este servicio, el Fondo ha devengadc una comisién del 1,70% anual, calculada sobre el patrimonio diario medio
del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada scbre el
patrimonic diario medio del Fondo durante los ejetcicios 2012 y 2011, que se satisface mensualmente.

Et porcentaje directa o indirectamente aplicade en concepto de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva o en derivados cuyc subyacente sean
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera ios
limites maximos legaies esiablecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de gestion y deposito que
soporia, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por
entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites a tal efecto establecidos, en su caso, en
su Folleto.

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

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrcllo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversién 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 la normativa vigente.

3. Supervisar ios criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liguidativo de las participaciones del Fondo.

4, Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, ta exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion pablica periédica del Fondo,

5. Verificar que ics procedimientos de comercializacion establecidos por ia sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

8. Custodia de todos ios valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en fodo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcidn.

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

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con ios procedimienios establecidos en el folleto det
Fondo asi como en la legislacion vigente.
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inciuido en el salde del epigrafe “Otros gastos de explotacién ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditeria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 3 miles de euros (3 miles de euros en &l sjercicio 2011},

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

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parie de las autoridades fiscales fa totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en e! epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con [a
Administracion Publica en concepto de relenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 4 y 2 miles de euros, respectivamente,

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el 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 impuesto sobre beneficics en el caso de
que el Fondo obtenga resultados nagativos (veéase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agoste, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
ios periodos impositivos que se hayan iniciade el 1 de enerc de 2012, En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia ei plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futures de
guince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Los Administradores de fa sociedad gestora no esperan que, en casc de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de imporiancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al clerre del ejercicio no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en ias notas
anteriores.

8



OL4126587

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

FONDO BANKINTER MULTICESTA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripeién Euros

EUR | BONO{BANKINTER CED HIP|3,25]2014-11-13 1.086.989,39
EUR | BONOQ|CAJA AHORROS MEDITER[3,00{2014-11-12} 5.435.003,35
EUR | BONOCBANCAJA[3,0012014-10-27 3.818.410,97
EUR |BONONOVA GALICIA BANCO{3,00[2014-11-03 5.476.038,44

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 15.816.442,15
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Fondo Bankinter Multicesta Garantizado, Fondo de Inversion

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

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

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

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

La apuesta decidida det BCE, con la presentacion de una bateria de medidas potenciales para contener la crisis
de la deuda periférica europea, ha ayudado a reducir las primas de riesgo de nuestra deuda respecto a
Alemania. Con elip, simultaneamente, hemos visio una mejora de todas las bolsas europeas, pero
especialmente de las de paises periféricos. Y también se ha producido un fortalecimiento muy importante det
euro que regisira en el afo una apreciacion del 1,8% con respecto al délar.

£l entorne econdmico sigue débil a nivel global, con menores crecimientos en fodas las principaies regiones del
mundo, si bien en los Ultimos meses se han apreciado aigunos signes de recuperacion del crecimiento tante en
EEUU como en China. La zona eurc ha regresado a la recesion durante la segunda mitad de 2012 y no se
esperan fasas de crecimiento significativas en 2013, resultado de las politicas de austeridad impuestas en los
paises de la periferia europea.

Los cambics politicos en China y Japén auguran nuevas politicas de estimulo al crecimiento econémico en
ambcs paises. En EEUU, ia reeleccion del presidente ha abierto e proceso de negociacion para reducir el déficit
publico y fimitar el crecimiento de la deuda, que estd a punio de alcanzar el techo legal establecido por el
Congreso. La solucién a estos graves problemas serviria, sin duda, para mejorar la confianza de los agentes
econdmicos americanocs.

En el ejercicio 2012 ia bolsa espaficla ha caido un -4,66%, subiendo un 15% en e segundo semestre,
recuperando casi todo lo perdido en el primer semestre def afio. Mientras, el indice europec Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,78%. La bolsa americana, por su parte, que habla tenido una revalorizacion muy fuerte en la
primera mitad de! afo, tuvo un comportamiente algo mas moderado en la segunda mitad, con una. subida del
13,41% en el afio, En Ewropa las subidas sectoriales mas relevantes del afio han sido en empresas financieras
(bancos y seguros), asi como fabricantes de automéviles y empresas tecnolgicas. En el lado negativo,
destacaron las empresas de telecomunicaciones y ias empresas eléctricas.

Esia mejora de la percepcion de riesgo en los mercados también ha beneficiado al diferencial de rentabilidad
entre el bono del Tesorc espaficl y el aleman, aue se ha estrechado hasta los 395 puntos basicos a finales de
diciembre, mejorando respecio a los 475 de junio. Por el contrario, los bonos de Alemania y Estados Uniaos han
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sufrido algo en sug precios, tras actuar como activo refugio durante los meses mas agudos de la crisis durante
aste afic.

El entorno econdmico empieza a dar aigunos signos de mejora en algunas partes del mundo, como EEUU,
China, Japon o algunos paises emergentes, £n Europa sin embargo, fa actividad sigue muy débil tanto dentro de
la zona euro como en Reina Unido.

l.os bancos centrales siguen actuando como principales garantes de la estabilidad financiera de los mercados, a
través de una politica de muy bajos tipos de interés acompanada de inyecciones continuadas de liquidez via
compra de bonos en los mercados. Durante el primer semestre del afio 2013 estaremos pendientes de la
resolucion de los problemas fiscales de EEUU, en particular, la negociacion sobre el techo de la deuda que
puede emitir ei gobiemno y las medidas correctoras del gasto publico que tendran que venir en esa negociacion,
En Japon, el nueve gobiermno estd preparando una bateria de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimular la economia y acabar con ja deflacion cronica. En Europa, con un entorno mas tranquiio, estaremos
pendientes de observar algin signo de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia la periferia.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de la Memoria} esta destinado
a la consecucitn 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 establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por fa Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asl como a la politica de inversién establecida en su Folleto.
Acontecimientos imporiantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada gue resefar distinto de lo comentadoe en la Memoria.
Investigacion y desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



L.a Directora de Administracion de Bankinter Gestién de Activos, 5.A., 5.G.LL.C., Dofia Rosa Maria Martin
Finez, por los poderes otorgados por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A.,
S.G.LI.C. celebrado e 24 de febrero de 2005, procede a firmar el presente documento, que se compone
de 25 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 01.4126565 a
0L4126589, ambas inclusive, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganacias,
estadc tolal de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion de Fondo Bankinter Multicesta
Garantizado, Fondo de inversion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, que
han sido formulados por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.1.L.C. en
su reunion de fecha 19 de febrero de 2013.

Fdo.: Rosaarl’a Martin Finez
Directora de Administracion



