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INFORME DL AUDITOREA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Sostenibilidad, Fonde de Inversion (en adelante, el Fonda}, por encargo del Consejo de
Adminisiracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva {en adelante,
la Sociedad Gestora):

Informe sobre ias cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo. que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2013, ia cuenta de
pérdidas ¥ ganancias, el estado de cambios en el patrimonic nefe y la memonia correspondientes al gjercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los adminisiradores de la Sociedad Gestora en relacicn con las cuenias anuales del Fondo

I os administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adiuntas, de
forma que expresen la imagen fiel ded patrimonio, de la situacion financiera v de los resultados del Fonde, de conformidad con
¢l marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que s¢ identifica en la Nota 2 de la Menoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o ervor.

Responsabilidad del auditer

Nuesira responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espaiia. Dicha normativa exige que cumplamos 10s requerimientos de &tica, asi como que planifiquemos ¥ ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
maleriales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para oblener evidencia de auditoria sobre los importes y 1a informacion
revelada en las cuentas anuates. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
jos riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
e} auditor tiene en cuenta el control intemo relevante para la formulacion por parte de los adminjsiradores de la Sociedad
Gestora de ias cuentas anuales del Fondo, con €l fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia de dicho control imermno. Una auditoria
también incluye 1z evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
cantables reafizadas por la direccion, as como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en st CORjUNIQ.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra
opinién de auditorfa.

Opinion

En nuestra opinion, as cuentas anuales adjuntas expresan, € todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio ¥
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resuliados correspondientes al gjercicio anwal
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,

I[nforme sobre stros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto dei gjercicio 2015 contiene las explicaciones que tos administradores de ia Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre 1a situacion dei Fonde, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y 1o forma parie
integrante de las cuentas anuales. Hemes verificado que Ia informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores s€ limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye ia revision de informacién distinta de la

obtenida a partir de los registros contables det Fondo.
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CLASE 87

BANKINTER SOSTENIBILIDAD, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DIC

IEMBRE DE 2015 Y 2014

OM7433457

(Euros)
ACTIVO 31122015 31-12-2014 ) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2015 31.12-2014 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 76.039.194,45 4.697.081,06
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuides  a 76.039.194,45 4.687.081,06
participes o accionistas
Inmaovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - Participes 75.072.754,31 385262643
Mobitiario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 78,52 78,52
ACTIVO CORRIENTE 76,160.622,65 4,709.524 68 (Acciones propias) - -
Deudores 863.803,41 £2.038,01 Resuliados de ejercicios antericres £28.479.76 528.478.78
Cartera de inversiones financieras 74.000.354,26 4.199.089,16 Otras aportacicnes de socios - -
Cartera interior 2.354.050,00 360.763,88 Resuitado detl ejercicio 437 881,86 315.686,35
Valores representatives de deuda - - {Dividendo & cuenta} - -
Instrumentos de pairimonio 2.354 050,00 360.763,68 | Ajustes por cambios de valor en - -
Inmovitizado material de use propio

Instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -

Depositos en EECC -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros . - Provisiones a fargo piazo - -
Cartera exterior 68.646.304,26 3.838.325.28 Deudas a largo ptazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferide - -

instrumentos de patrimonio £68.542.804.38 3.631.506,89
Instituciones de inversion Colectiva - - EBASIVC CORRIENTE 121.428,20 12.443,82
Deposites en EECC - - Provisiones a corto plazo - N
Derivados 103.399,88 6.818,29 Deudas a corto plaro - -
Otres - - Acreedores 121.428,20 12.443,82
Intereses de la cartera te inversién - - Pasivos financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en jitigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Jesareria 4.296.464,98 448.397,71
TOTAL ACTIVO 76.160.622,65 4.704.524,88 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 76.160.622,65 4.709.524,88

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 19,586.777,60 1.678.380,70

Compromisos Dor operaciones largas de 32.064,22 181.749,00
derivados

Compromisos por Operaciones cortas de 1$.554.713.38 1.496.640,7C
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 2.809.644,40 254.682,65

Valores cedidos en préstamo por 1a ne B -

Valores aportados como garantia por la e - -

Velores recibidos en garantia por la 1C - -

Capital nominat no suscrito ni en circulacion - -
(SICAV)

Pardidas fiscales a compensar - -

Otros 2.509.644.40 264.682.65
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 22.396.422,00 1.943.063,35

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2015.




CLASE 8

BANKINTER SOSTENIBILIDAD, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

CORRESPONDIENTES A LUS EJERLILIID ARy 2 L m e

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

OM7433458

{Euros)
2015 2014 (%}

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemboisos - -

Comisiones retrocedidas a la liC - .

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {1.046.613,67) (67.849,19)
Comisién de gestion (848.998,25) (57.258.61}
Comision deposiaric (86.968.60) {5.368,00}
Ingreso/gasto per compensacion compartimento - -

Qtros {8.646,82) (5.222,58)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {1.046.613,67) {67.849,19
ingresos financieros 1,468.056,61 85.319,27
Gastos financieres {124.765,61} {6.121,08)
Variacion del vator razonable en instrumentos financieros 1.643.181,33 258.419,80

Por operaciones de la cariera interior {340.021,83) 4,303,75

Por operaciones de la cartera exterior 602.286,22 76.713.45

Por operaciones con derivados 1.280.916,94 177.402,60

QOtros - -
piferencias de cambio (10.902,87) 1.801,67
Deterioro y resuitado por enajenaciones de insirumentos financieros (1.486.650,88) 47.314,73

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior (213.195,56) (2.500,09)

Resultados por operaciones de |2 cartera exterior (4.196.157.86) 74.172,79

Resultados por operaciones con derivadoes (77.297,46) (24.357,97)

Ciros - -
RESULTABO FINANCIERO 1.488.918,58 386.734,38
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 442.304,91 31B.885,20
Impuesto sobre beneficios (4.423,05) {3.188.,85)
RESULTADO DEL EJERCICIO 437.881,86 315.696,35

{*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparatives,

i as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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CLASE 8’

BANKINTER SOSTENIBILIDAD, FONDG DE INVERSION-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2015 y 2014

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciempre de 2015 y 2014:

Euros

2015 2014 (")

Resultado de ta cuenta de pérdidas y ganancias 437.881,86 | 315.606,35

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

Totat transferencias a la cuenta de pérdidas ¥ ganancias

437.881,86 | 315.696,35

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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OM7433461

CLASE 8°

Bankinter Sostenibilidad, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

1. Resefia del Fondo

Bankinter Sostenibifidad, Fondo de Inversién {en adelante, el Fondo) se constituyd el 31 de octubre de 2003 bajo
la denominacion de Bankinter Solidaridad, Fondo de inversién Mobiliaria. Con fecha § de febrero de 2004 el
Fondo cambié su denominacion por fa de Bankinter Solidaridad, Fondo de Inversion y, finalmente, con fecha B
de junic de 2012 el Fondo cambié su denominacion por la actual. £l Fondo se encuentra sujeto a jo dispuesto en
ta Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversién Colectiva, considerando las diimas
modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por i que se regiamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2.862, en la categoria de armonizados conforme a |a definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2042.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue e} rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividac a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y ios resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y @ disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

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

2. Bases de preseniacion de lag cuentas anuaies

a) Imagen fiel

f as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la



b)

c)

d}

e}

OM7433462

CLASE 8°

Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de fa Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuenias anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resuita de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

| as cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracién de ia mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios.

Principios contables

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

Los resuitados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por l0s Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ccasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en clias, Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos, A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la Dase de la mejor
informacién disponible al cierre det ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en ios préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con {a normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cugiquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a tas
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo gue puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctle tanto at alza como & la baja.

Comparacion de la informacion

La informacidn contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2018,

Agrupacion de partidas

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

Cambios de criterios confables

Durante &l ejercicio 2015 no se han preducido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2014.
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CLASE 87

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de tos importes inciuidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

Normas de registro y valoraciéon

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contabies y criterios de valoracion:

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

i Clagificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y vaioracion en los siguientes epigrafes 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 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
restanies cuentas cofrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

. Cartera de inversiones financieras: se compone, 8n su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y 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’:

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, impiicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos 0 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 Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depodsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de ios
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asf como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.
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« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a olras
operaciones no recogidas en 10s epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su ¢aso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en su caso, y 2 los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

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

. Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

. Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificades en otros
epfgrafes, incluidas tas cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i, Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién commo “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “vaior razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando tos costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en ei epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No ohstante, si et efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aguellas partidas cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su ¢aso, jos intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversicnes
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en gque se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se oroduzcan en el vaior razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.dii).

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

. Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonabie es el vator de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, ¢ inmediato habil anterior, o et camblo medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando ol mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonabie se calcula mediante los cambios que resuitan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
euenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonabie es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la fransaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de ia
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumnentos simitares. 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 ofros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utiticen en la medida de lo posible datos observabies de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento 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 contable ajustado de la entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de a
valoracion,

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Oitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encueniren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su vaior de cotizacion dei dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversién libre, 1iC de iiC de inversien libre e HC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

En el saldo de! epigrafe “Otras cuentas de orden - Otros” se recoge, a titulo informativo, e valor nominal de
los titulos de la cartera del Fondo.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose 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 fiujos de efectivo no es significativo, aquetlas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior @ un ano se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a afectos de valoracion como “Pasivos financieros a vator razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la transaccion} incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrdr en su baja. Los cambios que se produzcan en ef valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen &! supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valtor razonable enia
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2 Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo 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 contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos ~, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se confinuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
wransferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, 2 menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC" o
“Valores aportados como garantia por la 1IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control det mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo gue generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos ¥
veneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido tas obligaciones que generan o cuando se adquieren.

d} 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 o exterior, segun corresponda, del activo def balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de |a cartera intetior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstanie, en el caso de compraventa de instifuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
sjecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacidn no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en et epigrafe “Deudores” del balance.

i, Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de 1a contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estes contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior 0 exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, det balance, hasta ja fecha de su liquidacion.

jiii, Adquisicion temporal de activos

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

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones ylo warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta ef momento del clerre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones iargas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por ef importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su vaior
razonable en jos epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior de} active {0 pasive) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En ei epigrafe “Deudores” det activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepio de garantfa 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 fiquidacion 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 registra en el epigrafe “Derivados” de la carlera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del batance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta ‘Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Pericdificaciones (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 carlera, que se recegen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidon y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dfa de su solicitud. Dicho valor liquidativo se caicula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los impories
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe

“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultade det ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saido del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2015 y 2014, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al gjercicio terminado en dicha fecha.

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 intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de inversion” del activo del batance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en sSu Caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de fa 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 favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su €aso,
de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previaments
soportadas, de manera directa o indirectamente, se regisiran, en su caso, en el epigrafe “"Comisiones
retrocedidas a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin 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 caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

i Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de

n

instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segiin correspenda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterioc de devengo.

impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera coma un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,

y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

10
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satistace el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre peneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagoes a cuenta,

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy ia
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por lfa diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios créditos por deducciones y ventajas fiscales gque 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
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales

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 siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran fos correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

{a moneda funcional del Fondo es & euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominades en *moneda extranjera’.

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

Las diferencias de cambio que 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 creditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambic se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién {véase Nota 3.g.il).

Operaciones vinculadas

{a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de confiictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actuaiizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora ¢ en
su nombre en las gque haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precics o en condiciones iguales 0 mejores gue 108
de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comision Nacional de! Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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al grupo de la sociedad gestora det Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y ef importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depbsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 32.064,22
32.064,22
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a piazo de venta 19.554.713,38
19.554.713.38
Total 19.586.777.60

Al 31 de diciembre de 2015, Ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 ia totalidad del importe que el Fondo tenia registradoe en el epigrafe
“Activo cofriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En e epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 560 miles de euros (40 miies de
euros al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankinter, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros ¢el Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones gue et Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesaros para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de

12



OMT433473

CLASE 87

13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

e Limites a la inversion en ofras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica 11C, de ias mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IiC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un (nico fondo. Asimismo, la inversidn total en IIC mencionadas en el articulo 48.1 .d}
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite general a ia inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite guedara ampliado al 10%, siempre que ta inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estade miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafta sea miembro o por cualguier olro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la det
Reino de Espaiia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folieto y en toda publicacion de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en Guyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en sels emisiones diferentes y gue Ja inversion en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo det Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversionas en este tipo de obligaciones en las que se supere ¢l limite det 5% no podra superar
el 80% det patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economice se consideran un anico
emisor.

« Limite general a la inversién en derivados:

l.a exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto det Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

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

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficienternente los compromiscs de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso det principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar et 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar e 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perfenecienles a un mismo grupo econsmico se consideran un tinice
emisor.

« Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacidbn a su libre
transmision.

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

grupo.
Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% det patrimonio, en:
+  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que

ta lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones ¢ participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

+  Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la lLey 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

« Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficlents minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diariog del Fondo.
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s  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a un mes, © 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 debitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objete 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 gue alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién v limitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituciones de inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los

coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.
Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la perdida en las posiciones de las instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo ptazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlieva
que 1a rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de tos mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacidn o expropiacién de activos o imprevistos de indole pelitico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voiatiles.

Los riesgos inherentes a fas inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informativo de cada Institucion de inversion Colectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionaimente, en dicho Folieto se indican en el apartado de politica de inversion de las
Instituciones de Inversion Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sehalarse
los tipos de activos en ios que pueden invertir, asi como ios mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicién al riesgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, etc., lo cuat marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de Inversion Colectiva.
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5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicion del saldo de este capitulo del baiance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 4.296.464 98
4.296.464,98

Los saldos positivos de las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo devengaron hasta et 10 de
junio de 2014 un tipo de interes anual medio de 1,25 puntos porcentuales, revisables y liquidables
mensualmente. Desde ef 10 de junio de 2014, e Fondo devengd un tipo de interés anual del Euribor a un mes
menos una horquilla de entre 1 y 0,50 puntos porcentuales, y desde et 18 de septiembre de 2014, un tipo de
interés anual del Euribor a un mes menos 0,45 puntos porcentuales. Finalmente, el Fondo ha devengado desde
el 25 de noviembre de 2015 un tipo de interés anual del Euribor a un mes menos 0,30 puntos porcentuales,
revisable y liquidable mensualmente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anoctaciones en cuenta, sin valor nominal y que cenfieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el caicuio del vaior de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

1.

manera:
Euros
31-12-2015 31-12-2014

Pat{'xmoma at.nhlfu.la a participes o accionistas del Fondo 76.039.194,45 4.697.081,06
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacién 104,42 90,20
N° Participaciones 728.220,03 52.076,93
N° Participes 17.584 1.219

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 afio para Hevar a cabo la reconstitucion permanente del

nimero minimo de participes.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en [a Nota 1, la gestidn y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo ha devengado una comision del 1,60% anual,
calculada sobre el patrimonio diaric medio del Fondo y que se satisface mensualmente.
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{a entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1} ha percibido una comision del 0,15% anual calcutada sobre el
patrimonio diario medio del Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestién y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Bankinter, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivei maximo de
comisiones de gestion y depésito que soporta, sobre ia parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversian colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites
establecidos a tai efecto en su Folieto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en el
saldo def epigrafe "Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones {véase Nota 1), desarrolia en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
i as principaies funciones somn.

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningdn caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositaric y ia de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones det depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de gue el objeto de la inversion sean otras 1IC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre dei depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercade.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca Ia normativa y el folleto del
Fondo.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, cafidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora
deben remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patimonio del Fondo,
bien ditectamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

11. Asegurarse que la liquidacion de fas operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liguidacion que rijan en los mercados o en los términos de fiquidacion aplicables, asi como
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cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por ios mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversién recibidas.

13, Las suscripciones y reembolsos de conformidad con e! articule 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

L os honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2015 y 2014 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de ias cuentas de pérdidas y ganancias.

informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «<Deber de
informacion» de ia Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.

Situacion fiscal

B! Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2011 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en & epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con fa
Administracion Publica en concepto de retenciones ylo otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 253y 17 miles de euros, respectivamente,

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponibie antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su ¢aso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
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 beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en las nofas
anteriores.

18



CLASE 8/

OM7433479

Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

BANKINTER SOSTENIBILIDAD, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ESOL78430E18 | ACCIONES|TELEFONICA, S.A. 2.354.050.00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 2.354.050,00
EUR | IT0003497168 | ACCIONES|TELECOM ITALIA SPA 1.645.000,00
EUR | DE0007100000 | ACCHONESDAIMLERCHRYSLER AG 775.800,00
EUR |FRO000121261 | ACCIONESIMICHELIN 2.285.400,00
GBP | GB0007188757 | ACCIONESIRIO TINTO PLC 4.428.801,94
UsD | US7960508882 | ACCIONES|SAMSUNG 3.178.827,75
Usp | US1912161007 | ACCIONES|COCA COLA 1.185.866,76
EUR |NL0000303600 | ACCIONES|ING GROEP 2.365.500,00
EUR |FR0O000120578 | ACCIONES|SANOFI-AVENTIS 3.340.500,00
EUR | NL0O0O00379121 | ACCTONESRANDSTAND HOLDING 5.753.000,00
EUR | NLOOOGGO9355 | ACCIONES|UNILEVER NV-CVA 401.050,00
EUR | FRO000120628 | ACCIONES|AXA 1.009.200,00
EUR |FRO000125486 | ACCIONES|VINCI SA 2.359.331,16
GBP | GBOOBH4HKS39 | ACCIONES{VODAFONE GROUP PLC 1.648.169,12
CHF |CH0012032048 | ACCIONES|ROCHE HOLDINGS 5.088.974.20
FUR |FRO000131906 | ACCIONES/RENAULT 926.300,00
FUR | IT0O000072618 ACCIONESIINTESA BCIS.P.A 1.544.000,00
EUR | FR0O000051732 | ACCIONES|ATOS ORIGIN 1.549.000,00
USD | US4781601046 [ ACCIONESJOHNSON & JOHNSON 1.890.320,21
GBP | GBOOBYSVPQ32: ACCIONESROLLS ROYCE HOLDINGS 0.03
EUR | DEOGOOTUAGOOC | ACCIONES|TUL AG 1.007.100,00
EUR | IT0004176001 ACCIONESPRYSMIAN SPA 1.823.400,00
EUR |DE0007037129 | ACCIONES|RWE AG 585.500,00
SEK | SE0000108656 | ACCIONES{ERICSSON 1.791.476,88
USh | US5949181045 | ACCIONES|MICROSOFT CORP 3.062.937,06
Usp | US7427181091 | ACCIONES|PROCTER & GAMBL 511.474,05
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Divisa ISIN Descripcion Euros

USD | US8923313071 | ACCIONES/TOYOTA 1.132.131,03
CHF |CHO0038863350 | ACCIONES/NESTLE SA 2.402.027,12
usD | US0640581007 | ACCIONESBANK OF NEW YOR 3.792.786,16
EUR | F10009000277 ACCIONESITIETOENATOR 1.359.600,00
EUR |FRO000130577 | ACCIONESIPUBLICIS 1.902.780,00
EUR |IT0003132476 | ACCIONESIENL S.P.A, 276.000,00
GRBP |GB0009252882 | ACCIONES|GLAXOSMITHKLINE 1.489.386,22
EUR | FI0009000681 ACCIONES|NOKIA OY]J 3.429.400,00
CHF |CHO0012005267 | ACCIONESNOVARTIS 799.064,69
EUR |FRO000121220 | ACCIONESISADEXHO ALLIANC 1.802.800,00

TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio

68.542.904,38
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Bankinter Sostenibilidad, Fondo de Inversion

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucién de los negocios {mercados), situaciéon del Fondo y evolucién
previsible

Durante 2015 los datos econémicos de las economias desarrolladas han mantenido un ritmo de crecimiento
razonable, con mejoras puntuales en algunos paises de la zona euro como Francia o italia. Las economias
emergentes, por el contrario, han visto agudizar sus problemas, especialmente en Rusia y Brasil,

Sin embargo, la mayor preocupacion en los mercados financieros ha sido la economia china, donde se han
juntado unos datos mas pobres de actividad exterior, cifras de confianza empresarial mas debfl y una pequefa
devaluacion del yuan con respecto al ddlar durante el mes de agosto que ha aceniuado las preocupaciones
sobre el ritmo de desaceleracion de su economia asi como sobre su impacto sobre el crecimiento global y, en
particular, de los paises emergentes.

La economia de Estados Unidos, por su parte, crecié un 2% durante el tercer trimestre del afo {cifras publicadas
durante e tercer trimestre), algo més moderado que el segundo trimestre, en parie por la reduccidon de
inventarios. Con todo, se espera cemar con crecimientos del entorno del 2,5% para el conjunto det afo. La
creacion de empieo sigue evolucionando a buen ritmo, con una cifra de mas de 200.000 nuevos empleos al mes
y una tasa de paro del 5%. Estos factores han llevado a la Reserva Federal a incrementar los tipos de interés de
referencia al 0,5% ei pasado diciembre, después de haberios mantenido practicamente en cero desde 2008 a
raiz de la crisis financiera.

El crecimiento econdmico de la zona euro en el tercer trimestre alcanzé el 1,6% en tasa interirimestral
anualizada, un nivel que, sin ser espectacular, marca una mejora continuada en los Ultimos trimestres. Se
espera que la eurozona cierre el afio con un crecimiento proxime al 1,5%.

En el caso espafiol se produce una cierta desaceleracion durante la segunda parte del afo, a tasas del entorno
del 3%, tras haber registrado niveles por encima del 4% en la primera mitad del afio. Francia e ltalia estan
creciendo a ritmos del entorno del 1%, algo mejores que a inicios de afio, mientras que Alemania muestra ios
datos mas sélidos de los grandes de la euro-zona con un crecimiento del 1,7% para el conjunto del afio.

Estas cifras de crecimiento, sin embargo, han resultado insuficientes para reanimar ia inftacion europea, cuya
tasa general se encuentra cerca de cero y la subyacente por debajo de 1%. En estas condiciones, el Banca
Central Europeo ha considerado necesarios estimulos monetarios adicionales y el pasado mes de diciembre
decidié bajar alin més el tipo de depdsito de los bancos a -0,30% (es decir, lo gue les cobra por recibir sus
excesos de liquidez diarios) y ha prolongado la compra de bonos gubernamentales al menos otros seis meses
mas hasta marzo de 2017.

Entre las grandes economias emergentes 2015 ha traido un frenazo importante en su evolucion, yendo de la
desaceleracion mas o menos controlada de China a la fuerte recesion de Rusia y Brasil derivada de las caidas
de los precios de las materias primas, en especial en el petrbieo. Por lo que respecta a Japon, su leve
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recuperacion de 2014 y principios de 2015 parece truncarse y acabara el afo con crecimientos del entomo de
0,5% y una tasa de inflacion muy préxima a cero.

En este entomo, las bolsas mundiales han sufrido fuertes caidas durante la segunda parte del afio. Destaca
China con una caida del 16,6% en el segundo semestre (CSI1300), tras las fortisimas subidas registradas en la
primera parte de! afio. Su rentabilidad anual se situa en et +5,6% al cierre del afo. Las bolsas emergentes han
caido una media de un 18% en el semestre medido en euros, pues a ias propias caidas de sus indices se han
unido as caidas de sus divisas.

La bolsa americana (SP500) ha caido un 0,9% en el segundo semestre, practicamente lo mismo que cae en un
ano (-0,7%) de vaivenes relativamente pequefios para este indice. El indice tecnologico Nasdag ha tenido un
comportamiento mejor, con una pequefia subida en el segundo semestre del 0,4%, cerrando el afo con una
subida acumuiada del 5,7%.

Mientras, la bolsa europea ha caido un 4,5% en la segunda parte del afio, cerrando el ano con una modesta
subida del 3,8%. Destaca la caida del indice espafiol (-11,4% en el segundo semestre) tras un inicio de afo muy
prometedor. Las incertidumbres politicas, con las elecciones en Cataluna el pasado septiembre y en el conjunto
de Espafia en diciembre, sin resultados clares para la formacion de gobiernos y el impacto de Latinoamérica en
muchos grandes valores del Ibex han pesado en la evolucion de fa bolsa espafiola, que cierra el afic con una
caida del 7,1%. En el resto de Europa los cierres anuales son positivos, con Alemania subiendo un 9,5%,
Francia un 8,5% e ltalia un 12,8% de revalorizacion.

Por sectores en la bolsa europea destacan las subidas anuales de Aerolineas y hoteles {+19,5%), bienes de
consumo (+18,7%) y alimentacién y bebidas (+18,6%). En la parte negativa cae con fuerza el sector de materia
primas (-34,8%) y petroleos (-7,8%). También en negativo destacan las empresas eléctricas (-3,7%).

En los mercados de divisas el doélar ha retomado una cierta tendencia alcista durante el segundo semestre
{+2,6%) frente al euro, si bien frente al yen pierde un 1,9%. En el conjunio del afio el dolar se aprecia un 11,4%
frente al euro y se mantiene practicamente sin cambios respecto al yen. El euro se deprecia frente al yen casi un
10% en el afo.

Los mercados de bonos han tenido un comportamiento positivo en los bonos de gobiernos de paises
desarrollados durante el segundo semestre del afio, gracias a ese entorno de menor crecimiento y menor
inflacion. La TIR de los bonos espafioles a 10 afios ha subido ligeramente del 1,61% de diciembre de 2014 al
1,71% a cierre de 2015, Movimientos similares se han dado en Alemania (donde la TIR pasa del 0,54% de 2014
al 0,63% de diciembre de 2015} y otros paises europeos, asi como en Estados Unidos. Sin embargo, los bonos
de gobiernos emergentes han sufrido més y los corporativos han tenido un comportamiento desigual, pero con
caidas importantes en los bonos de las empresas de peor calidad crediticia y especialmenie aquelias
relacionadas con petroleo y materias primas.

Esperamos un incremento de volatilidad en el afo 2016 por lo que mantendremos una gestion cauteiosa de los
riesgos en los distintos mercados.

En 2016 esperamos que se siga consolidando el crecimiento en Europa, dentro de cifras relativamente
modestas, apoyandose en el abaratamiento de los costes energéticos y financieros y la mejora de la confianza
del consumidor y de los margenes empresariales.

En EEUU esperamos que se desacelere algo el crecimiento, pero dentro de una senda moderada, que permita a
ia Reserva Federal alguna subida de tipos de interés a lo largo del afio.

Los riesgos este ano pueden venir por el lado econdmico si China se desacelera mas rapido de lo esperado y
esto acaba afectando a paises desarroliados tanto Europa como EEUU. También los riesgos politicos serén
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relevantes ante las dificultades de formar gobiemo en Espafia, el riesgo de salida de ia Unién Eurcpea por parte
del Reino Unido y las elecciones presidenciales en EEUU.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memeria) estd destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos 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) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrofto.

Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A,,
S.G.1.1.C., para hacer constar que, tras [a aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion del
ejercicio 2015 de Bankinter Sostenibilidad, Fondo de Inversion, por los miembros del Consejo de
Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.LL.C. en ia sesion del 16 de febrero de 2018, el
presidente del Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.L.LC. ha procedido a
suscribir el presente documento, comprensivo de la memaria, batance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de ingresos y gastos reconocidos e informe de gestion, compuesto por 27 hojas de papel timbrado
con la numeracion OM7433457 a OM7433483, ambas inclusive, de lo que doy fe.

Presidente del Cdnsejo de /Administracién
Bankinter GestlénCw Actives, A, S.G.LLC.
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Fdo. José Manuel Ggrcla de Sola Arriaga

Fdo.: Ana lsabel Casuso Romero
Secretaria del Consejo de Administracion
Bankinter Gestién de Activos, S.A,, S.G.LLC.



