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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Eurostoxx Inverso, Fondo de Inversidn -anteriormente denominado Fondo
Bankinter Eurostoxx Inverso, Fondo de Inversién- {en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracion 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 at 31 de diciembre de 2013,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacton financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requiere 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 vy las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2013, asf como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en

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

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 evolucion 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 gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables det Fondo.
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BANKINTER EUROSTOXX INVERSO, FONDO DE INVERSION

(anteriormente denominado Fondo Bankinter Eurostoxx Inverso, Fondo de Inversién)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

31-12-2412 {*) |

ACTIVO 31-12-2013 PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2013 31-12-2012 (%}
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 1.674.398,59 1.722.979,09
: ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondes reemboisables atribuides a 1.674.398,59 1.722.979,09
participes ¢ acclionistas

Inmovilizado material - - Capital - -

Bienes inmuebles de uso propic - Participes 2.230.345,85 2.883.961.81

Mobittarie y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 1.678.384,87 1.727.672,97 (Accicnes propias) - -
Deudores 121.402,68 128.806,88 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversionas financieras 1.556.152,62 1.285,.3986,22 Ctras aportaciones de socios - -

Cartera interior 1.388.226,.36 1.258.083,14 Resuitado del ejercicio (B55.947 26) (1.130.882,72}

Valores representativos de deuds 986.226 36 258.083,14 {Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de wvaler en - B

inmoviiizado materiai de use propic
Instituciones de Inversion Colectiva - - - Otro patrimonio atribuide - -
Depdsitos en EECC 400.000,00 1.000.000,00 |
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - .
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
. Cartera exterior 160.832,00 18.275,00 ‘Deudas a largo piazo . -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonic - -
Instituciones de invarsion Colectiva 160.832,00 18.275,00 | PASIVO CORRIENTE 3.886,38 4.693,88
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - .
Derivados - - Deudas a corio plazo . .
Otros - - Acreedares 3.986,38 4.6%3,88
Intereses de la cartera de inversidn 7.084,26 9.038,08 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudesas o en litigie - - Derivados - “
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 829,67 312.469,87
TOTAL ACTIVQ 1.678.384,97 1.727.672,97 FOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 1.678.384,97 1.727.672,97

CUENTAS DE ORDEN
CLENTAS DE COMPROMISO 1.443.320,00 1.695.910,00

Compromisos por operaciones largas de - -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de 1.443.320,00 1.695.910,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE GRDEN 3.042.217,26 1.758.270,00

Valores cedidos en préstamo por fa lIC - -

Valores aportados como garantia por ia G - -

Valores recibides en garantia porla liC -

Capital nominat no suscrito ni en circuiacion -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 2.048.217,26 1.492.270,00

Otros 994.005,00 263.000,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 4.485.537,26 3.451.186,00

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Yy

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
det balance ai 31 de diciembre de 2013.
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BANKINTER EUROSTOXX INVERSO, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Fondo Bankinter Eurostoxx inverso, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A 1.OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
2013 2012 (1

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la liC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (55.099,22) (88.895.81}
Comision de gestion {45.692.56) (76.555.79)
Comisidn depositario (4.564,29) {7.655,58)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

QOtros {4.837.37) (4.684,44}
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - .
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (55.089,22) (88.895,81)
Ingresos financieros 44.950,25 38.043,58
Gastos financieros (7.425,97} (8.298,59)
Varlacion del valor razonable en instrumentos financieros (581.360,32) {730.288,50)

Por operacicnes de la cartera interior (8,44} 1.24

Por operaciones de |a cartera exterior (27.155 60} {2.984,40)

Por operacionss con dervados {554.196,28) [727.305.34)

Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 42.588,00 {341.545,40)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de [a carera inferior (1,24) 9,56

Resultados por operaciones de la cartera exterlor 6.752,96 (181.924,42}

Resultados por operaciones con derivados 36.236,28 {159.630,94)

Otros - -
RESULTABPO FINANCIERO {500.848,04) (1.042.086,91)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {555.947 ,26) {1.130.882,72)
Impueste sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERLICIO {555.947 26} {1.130.982.72)

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparalivos,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2013,
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BANKINTER EUROSTOXX INVERSO, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Fondo Bankinter Eurostoxx Inverso, Fondo de Inversion)-

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

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013y 2012;

Euros
2043 2012 (%
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (555.947,26) | {1.130.982,72)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonic atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastes reconocidos (555.947,26} | (1.130.982,72)

{") 8e presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GLASE a7

Bankinter Eurostoxx Inverso, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado Fondo Bankinter Eurostoxx Inverso, Fondo de
Inversion)

Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resena del Fondo

Bankinter Eurestoxx Inverso, Fondo de Inversion (en adelante, e! Fondo) se constituyd el 9 de octubre de 2008
bajo ia denominacién de Fonde Bankinter Horizonte 2029, Fondo de Inversidn, Con fecha 16 de diciembre de
2010 el Fonde cambié su denominacion por la de Fondo Bankinter Eurostoxx Inverso, Fondo de Inversion vy,
finalmente, con fecha 18 de julio de 2013 el Fondo cambid su denominacidn por ia actual. El Fondo se encuentra
sujeto a io dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de insiituciones de inversion Colectiva, en lo
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ey y en la restante
normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el ragistro administrativo especifice de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.085, en la categoria de no armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13
del Real Decreto 1.082/2012.

E} objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos ¢ invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que ei rendimienio del inverser se
establezea en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, & mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con &l patrimonio, la situacién financiera vy los resultados del mismo. Por
aste motivo no se incluyen desgioses especificos en la prasente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en e! Follete que se encuentra registrado y a disposicion
del pablice en el registro correspondiente de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores,

Con fecha 14 de noviembre de 2013, el Fondo ha modificado fa orientacion de la inversion de su carlera,
pasando de ser un fondo de gestidn pasiva a ser un fondo global, Conforme at articuls 14.2 del Reglamento de
Instituciones de Inversion Colectiva, a raiz de este cambio, se ha ofrecido a ios participes del Fondo el deracho
de separacion.

Segun se indica en ia Nota 7, la direccion y administracidn de! Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestion
de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, entidad perteneciente al Grupo
Bankinter.

Los valores mobilizrios estéan bajo la custodia de Bankinter, S.A. (Grupc Bankinter), entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4}.
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CLASE 87

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables dei Fondo y se formulan de acuerdo con
et marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fonds, que es e! establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre nommas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
gue constifuye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsio en &l
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 situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminadc en esa facha,

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encusniran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracidn de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No chstante, se estima gue 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 ningdn: principio contable o norma de valoracidn de caracter ohligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fonde para la
glaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasiohalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivas, ingresoes, gastos v
compromisos gue figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacion del valor razonable de deierminados instrumentos financiercs y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponibie al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contabie en vigor.

Er todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4}, lo gue puede
provocar gue el valor liquidative de la participacion fiuctde tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacidn

La informacién contenida en estas cuentas anuaies relativa al ejercicic 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion carrespondiente al ejercicio 2013.
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GLASE 82

d) Agrupacién 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 facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondienies notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en &! gjercicio 2042,

f} Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012,

Neormas de registro v valoracién

En la elaboracion de ias cuenias anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado ios siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracidon en os siguientes epiagrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en ef depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, 1a entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo manienga en una institucion financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

e Valores representatives de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor; que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o expiicito,
establecido contractualments, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualgquiera
que sea el sujeto emisor.

s instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
accicnes y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentes de capital para el
emisar,
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« instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, as participaciones en ofras instituciones
de Inversion Colectiva.

+ Depositos en entidades de créditc (EECC): depdsites gue ef Fondo mantiene en entidades de
cradito, a excepcion de los saldos gue se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivados: incluye, enfre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants v opciones compradas y el valor razonable de ios
contratos de permuta financiera que el Fondo tiens contratados, asi como los derivados implicitos
incorperados, en su case, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

« (iros; recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguiadas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes antericres.

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

« nversicnes morosas, dudosas ¢ en litigio; incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumutadas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aquelias respacto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el sfeciivo depositado en concepte de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismoes y el iotal de derechos de crédito vy
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La toialidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’.
l.as pérdidas por deteriora de las “Partidas a cobrar” ast como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto ¢ un ingreso, respectivamente, en el epigrafe *Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentes financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: inciuye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futures y farwards, ef valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos vy opciones emitidas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo fiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como ‘Pasives financieros a valor razonable con cambics en perdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en sU ¢aso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas vy
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: racoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue no deban ser clasificades en otros
epigrafes, inciuidas las cuentas con las Administraciones Publicas y ios importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depdsite. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos v partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracién de jos activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracidn de los activos financieros

lL.os activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar’, y los actives
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de |a transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracion come “Activos financieros a vaior razonable con
cambios en. pérdidas y ganancias”, se vaioran iniciaimente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precic de la transaccion), incluyendo los cestes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la cperacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pagoe. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacidon se registran en ei epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de ia cartera de inversion® del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de transaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en ia cuenta de pérdidas y
ganancias (vease aparado 3.g.iii).

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

- Instrumentes de patrimonic colizados: su valor razonable es el valor de mercade gue resulta de aplicar e
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercade mas representative por volumen de
negociacion. .

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcuia mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valeres similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando ésie se obienga de forma consistente. En &l caso de que no esté disponible un
precic de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccidn mas reciente, siempre
que no haya habide un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utilizando como referencia precies o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En 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 gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su ¢aso) que sean de general aceptacion y que utiticen en ta medida de lo posible datos observables de
mercado (en particutar, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguaia ¢! rendimiento
internc 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 el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomande como referencia el valer
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimenio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y caiculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de credito v adguisicicnes temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al pracio que iguale el rendimiento infernc de la inversion a ios tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de credito de la entidad.

- Acciones o participacicnes en ofras instituciones de inversion colectiva v entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor diguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizarg el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacidon en un mercado o sistema muttilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién det dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para ias inversiones en iC de inversion libre, 11C de 1IC de inversion libre e 11C extranjeras similares, segdn
. los articulos 73 y 74 del Reai Dacreto 1.082/2012, se utilizan, en su ¢aso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar & cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente iiquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y recenocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidon Nacional del Mercado de Valores.

£n el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Ofros” se recoge, a titulo informativo, el valor nominal de
los tituios de la cartera del Fondo.

ii. Recaonocimiento y valoracicn de los pasives financieros

Los pasivos financieros clasificados a efeclos de valoracion como *Débitos y partidas a pagar”, se vaioran
inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de ia transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el méiodo del tipe de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los fluios de efectivo no es significativo, aguelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominai.

Los pasivos financiercs clasificados a efsctos de valoracion como "Pasivos financieros a valeor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precic de la transaccidn) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a fa
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.dii}.

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valoras recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
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caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente ¢ bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesges vy beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual} ¢ de fas ventas con pacto de recompra por su valor razonable enfa
fecha de la recompra —, &l activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasivo asumide, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo ¢ por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacidn de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferide no se
dara de baja del balance y se continuara valordndolo con los mismos criterios utitizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente -un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, gue se vaiorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedides en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que sa incumplan los términos del contrato y s& pierda & derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de ios activos prestades o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por ia {C” o
“Valores aportados como garantia por la 11C", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sinise transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transfetido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control det mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuandc se han transferido sustancialmenie & terceros fos riesgos vy
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido ias obligaciones que generan 0 cuando se adquieren,

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se coniabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representatives 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 o exterior, segiin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operacicnes de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenacionas
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de instrumentcs financieros — Resultados por operaciones de la cariera interior {0 exteriof)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de Instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacion, aungue se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta gue no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuande existen compraventas de vaiores a plazo se registran en ¢ momento de la coniratacion vy hasta el
momento del cierre de ia posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivades” o “Compromisos por operaciones 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” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iii. Adguisicion femporal de aclives

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 instrumentes subyacentes a los que haga referencia,

Las diferencias de valor razonabie que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a iz
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior {0 exterior}”.

iv. Confratos de futlros, apciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opclones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion vy hasta el momento del clerre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compremisos por operaciones largas de derivados” ¢ “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de ias cuentas de orden, segin su naturaleza y por &l importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de gjecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores’ del active del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concapto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operacicnes en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro v resultado por engjenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion det valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacidn, se registran las
diferencias qus resuttan como consacuencia de los cambins en el valor razonable de estos contratos. La
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contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cariera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarén en la cuenta “Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a Fondo

Cuandoe existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, ef valor razonable de estes se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la iC" de las cuenias de orden. En casc de venia
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacion de deveolverlos. Cuando existe efective recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesorerig”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)}

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, 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 “Cartera de inversicnes financieras — Intereses de 1a cariera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumenics de patrimonib propio del Fondo son fas participaciones en que se encuentra dividide su
pafrimonic. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos
reeambolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” de! balance.

Las participacicnes del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolsc, en funcidn del vaior
liquidative del dia de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
cotrespondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio airibuido & participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultade del ejercicio del Fondo, sea beneficic o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembelsables atribuidos a participes ¢ accionistas - Particines” del halance,

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

L.os intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adquisicidén se
reconocen, en su caso, conlablementa en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efective, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones moresas, dudosas ¢ en
fitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacidn de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Carera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapariida de esia cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su casc, como ingreso en el epigrafe
‘ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
percibirios por el Fondo. :

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a faver def Fondo como consecuencia de |a aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
par suscripcionas y/o raembolses” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

L.os ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previaments
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en &l epigrafe *Comisiones
retrocedidas a la HIC” de la cuenta de pérdidas v ganancias.

Las comisiones de gestién, de depdsitc asi como otros gastos de gestidon necesarios para el
desenvolvimiente del Fonde se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gasios de explotacidon”
de la cuenta de perdidas y ganancias.

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

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

fil. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasives financieros,
realizado o no realizado, se regisira en los epigrafes "Deterioro y resuftade por enajenaciones de
instrumentos financieros” v "Variacion del valor razonable en instrumentes financieres”, segln corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.4, 3.b.Ji vy 3.0).

v, Ingresos y gastos no financieros

Se raconocen contablementa de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en ia cuenta de perdidas y ganancias,

y esta constituido por el gaste o ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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{ impuesto corriente se corresponde con fa cantidad que satisface el Fonde como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, ias deducciones y el deracho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones v pagos a cuenta.

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

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impueste diferido en ningdn caso vy sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesio cuande el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su ¢aso, se registran en la cuenta “Peérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferide se reconoccen siempre. La cuantificacitn de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperades 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 e euro. Consecuentemente, iodos los saldos vy transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en *moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contaco de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambico de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecio, del Uitimo dia habii anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominades 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 & epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resio
de pariidas monetarias y las partidas no monetaras que forman parie de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran oonjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.¢.5).

Operaciones vinculadas

La sociedad .gestora realiza por cuenta del Fondo cperaciones vinculadas de ias previstas en el articule 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por fa independencia en ia
elecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
ragularmente actualizado de aquellas operaciones vy actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las gue haya surgido o pueda surgir un conflicio de interés. Adicicnalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimienic internc forma! para cercicrarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en inferés exclusivo del Fondo y a precios o en condicicnes iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes peritdicos registrados en la
Comision Nacicnal del Mercade de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre [as operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con arigen en las institucionas de inversién colectiva gesticnadas por entidades perienecientes
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al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporalas de activos
mantenidos con sl deposiario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados ¢ asegurados por el Grupo de la sociedad gestora,

Cartera de inversiones financieras

Ei detalle de la cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, ¢f saldo
de los epigrafes ‘Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversidén’ se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Inferior a | afio 088.226,36
988.226,36

Al 31 de dictembre de 2013, la totalidad del salde del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance comresponds a adguisiciones temporales de actives (Deuda Publica) cuya
contraparte es ta entidad depositaria.

Adicionalmente, at 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantenia las siguienies posiciones en las cuentas de
COMPromiso: '

Luros
Compromisos peor operaciones cortas de
derivados .
Futuros y operaciones a plazo de venta 1.443.320,00
Total 1.443.320,00

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de fas posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afo.

En & epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2613 se recogen 114 miies de euros (126 miles de
euros al 31 de diciembre de 2012) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos,

l.os depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme a jo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detafian los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fondeo at 31 de diciembre de 2013, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:
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Tipo de
Entidad Divisa Eurocs _Vencimiento Interés
Bance Bilbac Vizcava Argentaria, S.A. Euro 253.000,00 24/01/2014 2,73%
Banco Popular Espanof, S A, Euro 150.000.00 09/1G/2014 1,90%
400.000,00

Los valores y actives que integran la cartera del Fondo gque son susceptibies de estar depositadaes, io estan en
Bankinter, $.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna ciase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que et Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, v
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habiliiadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

ta gesiion de los riesgos finandieros gue Heva a cabo la sociedad gesiora del Fonde esia dingida al
establecimienio de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgoes de crédito y liquidez. En este sentido, ! Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto ¢l
Fondo:

s Limites a la inversion en otras Instituciones de inversidn Colectiva:

l.a inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica HC, de las mencionadas en &l articulo
48.1.0) y d), no podré superar el 20% de! patrimonic, salve en las lIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Reat Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar ef 30% del patrimonio del Fondo.

e Limite general a ia inversion en valores cotizados:

l.a inversion en los actives e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonic del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que |a inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic del Fondo. No chstante, e} Fondo
puede invertir [a fotalidad de su patrimonio cuande se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Union Eurcpea, una comunidad autdénoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualguier ofro Estado que presente una
calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacidon de riesgos de
reconccido prestigio, no inferior a la def Reino de Espafa. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédiio cuyo importe esté garantizado por activos
que cubran suficientemente los compromises de fa emision y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolsc del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal def
emisor. Ei total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las gue se supere ¢l limite del 5% no
podré superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo ecenomico se consideran un dnico
emisor.

13
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Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total af riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivades no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesge se entenderd cualquier obiligacién
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubiento.

tas primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdin caso podran superar el 10% del patrimenio del
Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparie en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter
general vy al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con clertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives gue cubran suficientemente los compromisos de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos gue
ei Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ei 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un dnicoe emisor en productes derivadoes, activos e instrumentos financieros vy
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar f 20% del patrimonio del Fondo.

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

Limies a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguirides no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida ta inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos 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 avalades por una misma entidad. Iguaimente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite méximo conjunte del 10% del patrimonio, en:

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

« Acciones y pariicipaciones de lIC de inversion liore v de IIC de [C de inversidn libre
espafiolas. : :

s Acciones y parficipaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
Coeficiente de liguidez;

El Eondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
gl promedio mensual del Fondo.
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+ Obligaciones frente a terceros:

Fl Fondo podra endeudarse hasts ef limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no supericr a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores, No se tendran en cuenta, a estos efectos. ios débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de lguidacion de fa operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone &l Fonde gue, 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 contraparie
incumpliese sus obligaciones cantractuales de pago con &l mismo. Dicho riesgo se veria mitigade con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de ligquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de coniratacidn, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez Inferior a la 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 ef cumplimiento de los
coeficientes de liquidez v garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El rizsgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de inversion Colestiva como
consecuencia de movimientos adversos en |0s precios de mercado. Los faciores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en ios siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: ia inversion en activos de renta fija conlleva un tiesgo de fipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largoe plazeo.

- Riesgo de tino de cambio: la inversién en activos denomirados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de ios tipos de cambio.

- Riesgo de precio de accicnes ¢ indices bursétiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de fos mercados en los que invierte.
Adicionaimente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacién de actives o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciendolas mas volatiles. .

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las instituciones de Inversion Colectiva s& encuentran
descritos en af Folleto informativo de cada institucién de Inversion Colectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicable. Adicicnalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de fas
instituciones de Inversidn Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefialarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracién de |a cartera
de renta fija, exposicion al riesge divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, etc., io cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las instituciones de Inversion Colactiva.
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5 Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicion del saldo de este capitule del balance es la siguiente:

I FEuros
Cuentas en el depositario:

fBankinter, S.A. (cuentas en euros) 829,67
| 829,67

Los saidos positives de las cuentas corrientes en eures mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio
2013 un tipo de interés anual medio de 1,25 puntos porcentuales, revisable y liquidable mensualmente. Hasta el
17 de enero de 2013, las cuenias corrientes en euros mantenidas por ef Fondo han devengado un tipo de
interés anual medio de 2,25 puntos porcentuales, revisable vy liguidable mensualmente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2013 v 2012, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones 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, &l calcule det vaior de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2013 31-12-2012

Patf‘:mcmo at.rlbl.li{'l() a participes o accionistas del Fonde 1.674.398,59 1.722.979,09
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la parficipacion 37.13 47,32
N° Participaciones 45.085.90 . 3641499
N° Participes 66 86

Conforme al articulo 30.1 del Real Decreto 1.082/2012, con fechas 2 de enero de 2013, 8 de marzo de 2013, 13
de marzo de 2013, 7 de junio de 2013, 22 de octubre de 2013, 11 de noviembre de 2013 y 13 de febrero de
2014, la sociedad gestora del Fondo ha publicade hechos relevantes relatives a los reembolsos de
participaciones producidos, que han supuesto una disminucicn del pafrimonio del Fondo en un 20,32%, 78,05%,
51,15%., 81,60%, 33,64%, 28,07% y 76,65%, respectivamente.

Conforme a la normativa apiicable, el patrimonio minimoe de los Fondos de Inversion no debe ser inferior a 3.000
miles de euros, en cuyo caso dispondran del plazo de un afic para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
patrimenio minimo. Si bien al 31 de diciembre de 2012 ef patrimonio era inferior a 3,000 miles de euros, con
pesterioridad al cierre dal gjercicio 2012 el Fondo subsané este hecho. Asimismo, af 31 de diciembre de 2013, el
patrimonio minimo era inferior & 3.000 miles de euros, si bien el Fonde se encuenira dentro de! periodo legal
establecido para alcanzar el mencicnado patrimonio. Es intencion de los Administradores de la sociedad gestora
del Fondo proceder & la subsanacidn de este hecho a la mayor brevedad posible.
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Adicionaimente, conforme a la normativa aplicabie, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion
no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrad del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucidn
permanente del nimero minimo de participes. 5i bien al 31 de diclembre de 2012 el ndmero minimo de
participes era inferior a2 100, con posterioridad ai cierre de! ejercicic 2012 ef Fondo subsand este hecho.
Asimismo, al 31 de diciembre de 2013, el nimero minimo de participes era inferior a 100, si bien el Fondo se
encuentra dentro del periodo legal establecido para alcanzar el mencicnado nimero minimo de participes. Es
intencion de los Administradores de {a sociedad gestora dei Fondoe proceder a la subsanacion de este hacho a la
mayor brevedad posible.

Al 31 de diciembre de 2013, existian 2 participes (personas fisicas) con participacicnes significativas supericres
al 20% del patrimonio del Fondo que ascendia al 41,39% de dicho patrimonio,

7. Oftros gastos de explotacion

Segln se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2013 y 2012, ef Fondo ha devengado una comisién del 1,00% anual,
calculada sobre el patrimonic diario medio del Fendo v que se satisface mensuaimente.

La entidad depositaria del Fondo (vease Nota 1) ha percibido una comision def 0,10% anual calcuiada sobre ef
patrimonio diario medio del Fondo durante ios ejercicios 2013 v 2012, que se satisface mensuaimente,

El porcentaje diracta o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestidén y depdsito sobre la parte de
cartera inverfida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes ai
Grupo Bankinter, no supera los limites méaximos legales establecidos. Adicionalmente, ef nivel maximo de
comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no perenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Follato.

Los importes pendientes de pago por ambos concepios, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance,

L.a Orden EHA/598/2008, de § de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, por el que se
reglamenta [a Ley de instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto {8 concrecién y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia v administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criteries, firmulas v procedimienios utiizados por la scciedad gestora para el céiculo del
valor liquidativo de las partticipaciones del Fondo. ’

4, Contrastar con caracier previc a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién piblica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacidn establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.
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6. Custodia de todos ios valores mobiliarios v demas actives financieros que integran el patrimonic del Fondo,
bien directamente o a través de una enfidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcién. '

7. Comprobar gue las liquidaciones de valocres vy de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de fiquidacion gue rijan los correspondientes mercados.

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuaies del Fondo de ios gjercicios 2013 y 2012 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacién — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveadores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en ios ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
- han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El Fondo tHene ablertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestes
correspondientes a las operacionas efectuadas en los gjercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con fa
Administracion Pdblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 7 y 4 miles de euros, respectivamente.

.No existen diferencias significativas entre el resultadc contable antes de impuestos del eiercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipc de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislalivo 4/2004, de & de marzo).

Cuando se generan resuitados positivos, ef Fondo regisira en el epigrafe "impuesto sobre beneficios” de la
cusnta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecte
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en ef caso de
que el Fondo obienga resultades negativos {véase Nota 3-h).

Los Administradores de ia sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasives
adicionales de imporancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre def ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descritc en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

BANKINTER EUROSTOXX INVERSO, FONDO DE INVERSION (anteriormente denominado
Fondo Bankinter Eurostoxx Inverso, Fondo de Inversién)

Divisa ISIN Descripeidn Eures
EUR |ESOLO1408225  REPOIESTADO ESPANOL[0,252014-01-02 | 988.226,36
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 988.226,36

EUR |FRO010424135 | pARTICIPACIONES|SGAM EQUISYS FUND | 160.832,00
TOTAL Cartera exterior-Instifuciones de Inversion colectiva 160.832,00
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Bankinter Eurostoxx Inverso, Fondo de Inversién
(anteriormente denominado Fondo Bankinter Eurostoxx Inverso, Fondo de
Inversion)

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

Evolucién de los negocios {mercados), situacion def Fondo y evolucion
previsible

El afo 2013 ha traido una gran revalorizacion de las principales bolsas del mundoe, con la espafiola enire las
rmias alcistas.

A lo largo del 2° semestre los datos de actividad en Europa han ido censolidande la recuperacion modesta. En el
tercer trimestre la economia espafiola crecid {por primera vez en nueve trimestres) a una tasa del 0,1%, aun
muy modesta, pero marcando un cambic de tendencia alentador tras los fuertes recortes de actividad y empleo
registrados en los dos uitimos afios.

La economia de la zona eurc en su cenjunto crecié un 0,1% en términos reales en ¢ tercer trimestre, con una
desaceleracidn respecto al segundo, con Alemania liderando la recuperacion, mientras gue las economias de
Francia e italia han tenido una evolucion mas débil.

Por su parte, la economia americana ha seguidc ganande velacidad en su crecimiento alo largo del afio y eso a
pesar de ios recortes automdticos de gasto aplicados a principios de afic y el clerre parcial del gobierno
americano en ias primeras semanas del pasado octubre. Ei crecimiento del cuarto trimestre del afio se espera
que supere el 3% en tasa anualizada y el nivel de desemplec ha caidc por debajo del 7%. Esto ha lievado a la
Reserva Federal a empezar la reduccion de compras de bonos en los mercados en el mes de diciembre y se
espera gue siga reduciendo estas compras en los préximes meses, para acabar completamente hacia el otofio,

Con estos factores, tas bolsas de los paises desarrollades han registrado una evolucion muy positiva durante la
segunda mitad de 2013, con subidas de 15,1% en el S&P500 de Estados Unidos, 19.4% en el Eurcstoxx
Eurcpeo, 27,7% en e} lbex 35 v 18,1% en af Nikkei japonés. Por sectores, en Europa los movimientos mas
destacados a! alza han sido fabricantes de coches (+30,1%), telecomunicaciones {+26,1%) v Bancos {+21,0%).
Por &} contrario, los sectores de alimentacion y bebidas {+4.7%), productos del hogar (+6,5%) y farmacéuticos
{+7,3%) han tenido un comportamiente muchce méas moderado, aunque 1odos 1os sectores registran retomos
positivos en el semesire.

Por lo que se refiere a ios bonos, destaca la positiva evolucion de la deuda espaficla, con el bono a 10 afios a
una 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 1,83% (vs 1,73% en
junio) y el bonos americano a 10 afos cerrd a 3,03% frente al 2,49% de junio. Este Gitimo movimiento arrastro a
Iz baja tanto a los mercados de renta fija de los paises emergentes como a muchas de sus divisas.

£l entorno ecendmico mundial sigue consolidade progresivamante su mejora. En 2014 todas las principales
regiones del mundo registraran crecimiento sincronizado por primera vez desde la crisis, una vez que en Europa
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parace consolidarse una timida recuperacion, {anto nor una aceleracién en Alemania como por una mejora en ia
periferia del euro.

Durante el primer semestre del afio los mercados estaran pendientes del ritmo de reduccidn de los estimulos
monetarios en Estados Unides. Estos vendran ligados a una mejora en la actividad interna del pais vy su reflejo
en la creacion de empiec, gue parece ser ahora la variable determinante para la velocidad de este ajuste
monetario.

Por el lado europao, estaremos pendientes de la consolidacién de la mejora del crecimiento v det impacto que
esto tenga en los baeneficios empresariales y en ta creacion de empleo. La consolidacion fiscal y la velocidad de
las reformas parecen haber guedado temporalmente en segundo plano. Ast mismo, serd relevante ver los
efectos de las reformas econtmicas emprendidas en Japdn. que tras un inicio bastante vigoroso parecen
haberse ralentizado en los Gltimos meses.

Manienemos una visidn mds positiva hacia la renta variable que la renta fija en general, dada la dificultad de
encontrar valoraciones afractivas en esta dltima clase de activos.

En términos de valoracion, las bolsas europeas ofrecen unos niveles de precios mas atractivos que ia renta
variable de Estados Unidos. Sin embargo, las fuertes revalorizaciones registradas en 2013 en todos los
mercados de acciones obligan a ser mas selectivos en el proceso de la construccion de las carteras, centrando
ia seleccidn de sectores y valores en aguellos nombres que ofrezcan mayor potencial de crecimiento por su
exposicion al ciclo, por su apalancamiento operativo o por los procescs de reestructuracion que, en su caso,
puedan estar llevando a cabo.

La bolsa ameticana seguramente ofrece un potencial de revalorizacién mas limitado en 2014, tras cinco afios
consecutivos de subidas y con los indices principales en méaximos histéricos. Sin embargo, con ia economia
acelerandose durante 2014, los beneficios empresariales seguramente seguiran dando soporte a sus bolsas.

En Japén el potencial alcista, de momento parece circunscrito a fa devaluacién del yen y su impacto sobre los
sectores exportadores de su economia. En los boisas de los paises emergentes, tras su pobre evolucién durante
los Glimos afios, empieza a haber valoracicnes atractivas. Sin embargo, los problemas economicos de varios de
ellos hacen que mantengamos todavia prudencia sobre una gran exposicién estos mercados. Dada su actividad,
el usc de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota & de la Memoria) estda destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objelivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez vy riesge de fiujos de caja de acuerdo a los Hmites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores).

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financiercs por el Fonde (véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado
a la consecucién de su objete, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de praecio, crédito,
liguidez v riesgo de flujos de caja de acuerde a los limites v coeficientes establecidos por la normativa vigente
{l.ey 352003, Real Decreto 1.082/20%2 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional dei
Mercade de Vaiores) asi como a la pelitica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2013

Nada que resenar distinto de lo comentade en fa Memoria.
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GLASE 82

investigacién y desarrollo

Dado su objeto social, &l Fonde no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.

Adgquisicion de acciones propias

No aplicable.



La Directora de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., 5.G.1I1.C., Dofta Rosa Maria Martin
Finez, por ios pederes otorgados por el Consejo de Administracidn de Bankinter Gestion de Activos, S.A.,
S.G.11LC. 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 0L9057813 a
019057838, ambas inclusive, comprensive de {a memoria, balance, cuenta de pérdidas v ganacias,
estado total de cambios en el patrimonic neto e informe de gestion de Bankinter Eurostoxx inverso, Fondo
de Inversion correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, que han sido formulados
por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.L1.C. en su reunion de fecha
18 de febrero de 2014.

Fdo.: Rosad dfia Martin Finez
Directora de Administracion



