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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Cartera Privada Agresiva, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo
de Administracion de Bankinter Gestién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva {en
adelame, la Sociedad Gestora):

informe sobre las cuentas anaales

Hemos auditado fas cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden ¢l batance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de
pérdidas v ganancias, el estade de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al gjercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacidn con las cuemas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel def pawrimonio, de la situacion financiera v de los resultados del Fondo, de conformidad con
el mareo normativo de informacion tfinanciera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en fa Nota 2 de la memoria
adjuma, v del conirol interno que consideren necesario para permitlir fa preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccidn material, debida a traude o error.

Responsabilidad del aviditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fendo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hetmaos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espafiz. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y 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 aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
tos riesgos de incorreccion material en las cuentas anuaes, debida 2 fraude o error, Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre ia eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por {a direccion, asé como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinidn de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en fodos {os aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de ia situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resuita de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el misme.

Informe sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones gue los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que Iz informacion contable que contiene el citado informe de gestién
concuerda con la de las cuentas anuales del eiercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye 1a revision de informacidn distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 87

BANKINTER CARTERA PRIVADA AGRESIVA, FONDO DE INVERSION

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

OM7101337

ACTIVO Euros PATRIMONIQ Y PASIVO Euros
ACTIVO NQ CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 1.133.265,89
ACCIONISTAS
nmovilizado Intangible - Fondos reembolsables atribuides a particlpes © 1.133.265,89
acclonlstias
Inmovilizado material - Capital -
Bienes inmuebles de uso propiko - Participes 1.135.000,00
Mobiiiario y enseres - Prima ge emision -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 1.133.860,36 {Acciones propias) -
Deudores 10.116,889 Resultados de ejercicics anteriores -
Cartera de inversiones financieras 826.084,06 Ctras aportaciones de soclos -

Cartera interior 52.806,14 Resultado dei ejercicio (1.734,11)
Valores representatives de deuda - {Dividendo a cuenta) -
instrumentos de patrimanio - Ajustes por cambios de valer en Inmovllizado B

material de uso propio
Instituciones de inversion Cotectiva £2 806,14 | Quro patrimonio atribuide -
Depositos en EECC -
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -
Otros - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterlor 773.277,82 Deudas & largo plaze -
Valores representativos de deuda - Paslvas por impuesto diferido -
Instrumentos de patrimonio -
instituciones de Inversién Colectiva 772,633,882 | PASIVO CORRIENTE 594,47
Depésitos en EECC - Provisiones a corto plazo -
Derivados 644,10 Deudas a corto plazo -
Otros - Acreedores 594,47
Intereses de la cartera de inversion Pasivos financieros .
Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigic Derivados .
Periodificaciones - Periodificacicnes
Tesoreria 297.658,31
TOTAL ACTIVD 1.133.860,38 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 1.133.860,36

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 190.454 28

Compromisos por operaciones largas de derivadgos 64.232,20

Compromisos por operacionss cortas de derivagos 126.222,06
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1.734,11

Valores cedides en préstamo porla lIC .

Valores aportados coma garantia por a |IC -

Valores recibidos en garantia por ia liC -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV) -

Perdidas fiscales & compensar 1.734,11

Ctros -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 152.188,37

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante de este balance.




GLASE 8¢

OM7

BANKINTER CARTERA PRIVADA AGRESIVA, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Euros

Comisiones de descuento por suscripciones yl/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas 2 ia HC 110,69

Gastos de Personatl .

Otros gastos de explotacion {4.113,74)
Comisidn de gestion (974.30)
Comisidn depositario (77,91)
Ingresolgasto por compensacion compartimento -

Qtros (2.081,53)
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiongs -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION (4.003,08)
ingresos financieros 162,32
Gastos financieros (405,63}
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 3.199,98

Por operaciones de la cantera interior (193,86)

Por operaciones de la cartera exterior 10.116,93

Por operaciones con derivados {6.723,08)

Otros -
Diferencias de cambio 52,22
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {739,95)

Deterioros -

Resultados por operaciones de la cartera interior

Resultados por operaciones de la cartera exterior 24,89

Resultados por operaciones con derivados (764 84)

Otros -
RESULTADO FINANCIERQ 2.268,94
RESULTADO ANTES DE IMPUESTCS {1.734,11)
impuesto sobre beneficios -
RESULTADOQ DEL EJERCICID {1.734,11)

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

de la cuenta de pérdidas y ganancias.

A
4

01338



‘G10Z 9P DIGUBIP BP LE 1B OPRURILA] OIDRISIE B slusiprodsalcs 0jpu owalulled 13 us SOIIES 80 OPRISS [P SjuiBajul BHed LBWIO) BILNIDE BUCWS) £ U3 SEILOSSD § B | SEJON SE

OM7101339

U - N . by g _ . . N N (P . g0z
BE'SIZREL {157 7" 00'000°SEL S ap 2IqWBIOIP 3P L {8 SOPjeS
B B B B B = E B - - ugIsn 4 Jod UoRIDY
- - - - - - - - otliowued |pp sauceusA SERD
- - - - - - - - - - - SOS[OqUasY
00°000°SL L} - - - - - - - 00°000°SEL L - sauoadiasng
sadiziped uod ssuopead)
{(1'eest) - . - Grees ) - - - - - - - S0PRICUNI3)
soisel £ sosaibul o
ordosd
o8N ap
{eiazews SOI0S ap saitiajue
opIngqine ‘ADILIH {Riiano e e1elo jap sauoeuode so1mnsafa {seydoad SeAIRSTY UQISIIG sadjopied eyden
LT opsouivyed ua SPUBHAKT) opelnsay seno ap saua1aoy) ap etuug
[:Y}Ts) JOfEA Bp sSopRnSay
SCIqUIEY
sod
saysnfy
soing
‘G102 &P 2UqUWBIDIP 3P 1€ 13 OPBUILIE} 01001958 |8 SURIPLUOdSalInD 0}BU OIUCLILIED 1B Ua SOIRUED 3D (210} Ope)sT {g
'eesyd sopGunaas sojseb A sosaibul ap jejo)
- sepueueh £ sepipiad ap BIVAND B} € SEIDUAISISURS [B30]

- sejsiiooe o sadioped e opinguie oluowed 19 ue Hjuaweltanp sopendu sojsed A sosaibu; jeo),

(kv y) setauened £ sepipiad ap Bluans e ap opejnssy

soung

GEOZ 9P BIGLUISINN 9P LE 19 OPEUILLIG) 00101313 je ajusipuodsauco sopaouosal sojsel A sosaufiln ap opejsy {v

CLASE 8.

GLOZ 9p AIGqeuadP 3 LE |2 OPRUNLLZY 019121500 te ajuBIpUCdSDII0D 0au ouowE)Ed (8 UD SOIqUWED 9P Ope}sT

“NOISHIANI 30 OGNO4 ‘VAISTHOV VAVAIHC VHIALUVYD HILININNYS



OM7101340

CLASE 8

Bankinter Cartera Privada Agresiva, Fondo de inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefa del Fondo

Bankinter Cartera Privada Agresiva, Fondo de Inversidn {en adelante, el Fondo) se constituyd et 14 de octubre
de 2015, El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuestc en fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, considerando las dltimas 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
medificaciones por el Real Decrete 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

Et Fondo figura inscrito desde 20 de noviembre de 2015 en e! registro administrativo especifico de 1a Comisidn
Nacionatl del Mercade de Valores con el nimero 4.921, en la categoria de armonizados conforme a ia definicién
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es ia captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieres 0 no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, &l mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significatives en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de tas cuentas anuaies respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en et Foileto que se encuentra registrado y a dispasicion
dei publice en el registro correspondiente de la Comisidn Nacional def Mercado de Valores.

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

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

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

l.as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerde con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional de! Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de io previsto en el
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Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones reafizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refleren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados insirumentes financieros y de posibles pérdidas por detericro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre ia base de ia mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener fugar en
et futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos gjercicios, lo gue se reaiizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las

fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a fa inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de ta participacion fluctGe tanto al alza como a la baja.

¢} Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias vy 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 informacidn desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Normas de registro v valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2015 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:
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a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacicn de los activos financieros

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

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas ¢ depdsiios a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositaric, cuando este sea una entidad de credito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folieto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efective recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras; se compone, en 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”

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
sit emisor, que devengan una remuneracidén consistente en un interés, implicito o expliciio,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que fienen ta naturaleza de insirumentos de capital para el
emiscr.

+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras instituciones
de Inversion Colectiva.

» Depodsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos gue el Fondo mantiene en entidades de
crédite, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria™

¢ Derivados; incluye, entre otros, el valor razonable de tos coniratos de futuros y forwards, ef valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valer 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.

« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en ta Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en ia cartera de inversién: recoge, en su caso, fa periodificacion de los infereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* [nversiones morosas, dudosas o en liigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion cortable, el valer en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento {otal o parcial.
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- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el tofai de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
come un gasto 0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corio plazo: recoge, en su caso, [as deudas contraidas con tercercs por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
come “Deébitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, e! valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonabte 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 impliciios
incorporados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su 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 clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracidn de los activos financieros

Los actives financieros clasificados a efectes de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de ia transaccidn), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar fos 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 efectos de valoracidn como "Activos financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se vaioran iniciaimente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccién explicitos directamenie
atribuibles a |a operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicites devengados desde ia Uitima liguidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
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financieras — Intereses de la cartera de inversién” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su vafor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ifi).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. £n el case de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la fransaccidn mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, sé reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
inferés y primas de riesgos actuales de instrumentos simitares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el misme, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) gue sean de general aceplacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precic gue iguala el rendimiento
interno de la inversion a los lipos de interés de mercado vigenies 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
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 adquisicidén, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se caicula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de iz inversidn a los tipos de mercade
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condicicnes de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o parlicipaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizarad el Ultimo valor liquidativo
disponible. £n el caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversiones en |IC de inversidn libre, 1C de HC de inversidn libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regutados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficiat de cierre del dia de referencia. En el caso de gque ef mercado no sea
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suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconccidos conforme a lo estipulado en 1a Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de arden — Otros” se recoge, a titulo informativo, e! valor nominal de
los titutos de la cartera del Fondo,

it. 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 contraric seré el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose jos intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método dei tipo de interés efectivo. No
obstante, si ef efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aguelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazoe inferior a un afo se valeran a su valer nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias®, se valoran iniciaimente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Pesteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iiD.

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 ios activos a recomprar para hacer frenfe 2 la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacte de recompra por su valor razcnable en ia
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerandc cualquier nuevo
active obtenido menos cualguier pasivo asumido, y ef 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
inversidn 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 obligacidn de
devolver los mismos 0 simifares activos u otros casos analogoes —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuara vaiorandolo con los mismos criterios utiizados antes de la
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transferencia. Por et contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual af de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoce se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda ef derecho a recuperar fos
activos en garantia, en cuyo caso se darén de baja. Ef valor de los aclivos prestados o cedides en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC" o
“Valores aportados como garantia por 1a l1C”, respectivamente, en cuentas de orden det balance.

3. 8i ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados af active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenida el control del mismo.

De acuerdo con lo anterier, fos activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan et 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, segin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resuitado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resuliados por operaciones de la carera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozca el nGmero de paticipaciones ©
accicnes & asignar. La operacién no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de a fecha de ejecucidn se contabilizan, en su caso, en ef epigrafe "Deudores” del balance.

il. Compraventa de valores a plazo

Cuando exisien compraventas de valores a plaze se registran en el momente de la contratacién y hasta el
momente del cierre de !a posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones targas 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 resuitado por enajenaciocnes de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacién 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 contratos. La
contrapartida de estas cuenias se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segin su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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fii. Adquisicion temporal de activos

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

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

iv. Coniralos de futurcs, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

&n el epigrafe “Deudares” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resullado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de les cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuenias se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasive, segun su saldo, def balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos cascs en que el contralo de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarén en la cuenta "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el casoc de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valeracion inicial
n posterior del active subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liguidan
~or diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen vaiores aportados en garantia al Fondo distintos de efective, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por fa IIC” 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 devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.
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e) Periodificaciones {activo y pasivo)

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

f) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son ias participacipnes en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio afribuido a participes o accionistas -~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” dei balance.

l.as paricipaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcidn del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor fiquidativo se calcula de acuerdo con tos criterios establecides
en ta Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respecfivamente, al epigrafe
“Patrimenio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

Una vez finalizado el ejercicio econdmico, el resultado de dicho gjercicio del Fonde, sea beneficio o pérdida,
y que nho vaya a ser distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputara al saldo del epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
—~ Participes” del balance.

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen ios criterios mas significativos utilizados, en su caso, por ei Fondo, para i
reconocimientc de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengades con posterioridad al momento de ta adquisicidn se
reconccen, en su caso, contablemente en funcién de su periode de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o 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 balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su €aso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derechoc a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y concepfos asimifados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion 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.
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Les ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de !a retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su casoc, en el epigrafe “Comisiones
refrocedidas a fa [IC” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asf como otros gastoes de gestidn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a !a operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de [a cuenta de
pérdidas y ganancias.

ifi. Vanacidn del valor razonable en instrumentos financieros

E! beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonabie de los activos y pasivos financieros,
realizade o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y "Variacién del vaior razonable en instrumentos financiercs”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.it y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconccen contablemente de acuerdo con e! criteric de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de [as
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las perdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retencienes y pagoes a cuenta.

Ei gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibies dan fugar a pasivos por impueste diferide, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y fos créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconccimiento de un activo por impuesto diferido en ningGn casc y sélo se reconoceran mediante |a
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultacos positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en suU ¢aso, 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 fos tipes de gravamen esperados en el momento de su reversidn. En caso de
meodificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracién.
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i) Transacciones en moneda extranjera

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

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

tas diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resio
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaradn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién {véase Nota 3.9.ii}).

f} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta def 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 conflictos de inlerés que vela por la independencia en ia
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora o en
su nombre en ias gue haya surgido o pueda surgir un conflicte de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun jo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrades en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacidn e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adguisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados 0 asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalie de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depoasitos en EECC”, “Derivados” e "Intereses de ia 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 tas siguientes posiciones en las cuentas de
COMmpromiso:
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Euros

Compromisos por operaciones largas de

derivados

Futuros comprados 64.232,20
Compromisos por operacicnes cortas de

derivados

Futuros y operaciones a plazo de venta 126.222.05
Total 190.454,26

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

Asimismo, af 31 de diciembre de 2015 la {otalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras ~ Cartera exterior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas er moneda no euro.

En el epigrafe “"Deudores” del balance at 31 de diciembre de 2015 se recogen 1C miles de euros depositados en
concepte 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 depositades, lo estén en
Bankinter, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, saivo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

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

+« Limites a la inversion en otras Institucicnes de Inversién Cotectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica 11IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% de! patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un unico fondo. Asimismo, la inversion 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 la inversién en valores cotizados:
La inversidn en los activos e instrumentos financiercs emitidos por un mismo emiser no podra superar
el 5% del patrimonic def Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los

emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio det Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
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de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacion de soivencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconccido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%. en el folleto y en toda publicacion de
promocion del Fonde deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores ge tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del
36% def patrimonio. Para que el Fondo pueda inveriir hasta el 100% de su patrimonic en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emision no supere el 30% del active del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
rate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembrc de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente ios compromisos de la emision y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor, £l total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las gue se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pettenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimenio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualguier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de fa utilizacidon de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierto.

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

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si fa contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada at reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad nc podran superar el 35% del patrimonio det Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en preductos derivades, activos e instrumentos financieres y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del pairimonio del Fondo.

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un unico
emisoLimites a fa inversidn en valores no cotizados:

13
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Los valores susceptibles de ser adguirides no pedran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fonde 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
patrimonic en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, 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 inversién, con un limite méximo conjunto del 10% def patrimonio, en:

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercade o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.8) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez at menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda Jos reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
¢ de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Valores no cotizados de acuerde con io previsto en el articuio 49.

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

« Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

+ Obiigaciones frente a terceros:

Ei Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto dei 10% de su patrimenio para resolver dificultades
transitorfas de tesoreria, siempra que se produzea por un plaze no superior a un mes, o por adquisicion
de activos ¢on pago aplazade, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraides en fa compra de activos
financieros en el periodo de liquidacidn de la operacién que establezea el mercado donde se hayan
contratado,

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria e Fondo en ef caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de page con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
2 la inversion y concentracion de riesgos antes descrifos.

Riesgo de liquidez

En el caso de gque el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida

dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva con
liguidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de Hguidez. Por ello, la sociedad gestora
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del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercadop

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distinias del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicicnalmente, la inversion en mercados considerados emergenies puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacidn de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

l.os riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fonde se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segdn lo establecido en ia normativa aplicabie.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informativo de cada Institucidn de tnversidn Colectiva, segun lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apariado de politica de inversién de las
Instituciones de Inversién Colectiva de forma especifica los limites infernos a los que estan sujetos al sefialarse
los tipes de activos en los que pueden invertir, asl como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicion al riesgo divisa de ias instituciones de Inversién Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de Inversién Colectiva.

. ___Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S. A, (cuentas en euros) 297.659,31
297.659,31

Los saldos positivos de las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado hasta 24 de
noviembre de 2015 un tipo de interés anual del Euribor a un mes menos 0,45 puntos porcentuales. Desde el 25
de noviembre de 2015, han devengado un tipe de inferés anuai del Eurbor 2 un mes menos 0,30 puntos
porcentuales, revisable y liquidable mensualmente.
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6. Participes
Al 31 de diciembre de 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por patticipaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que corfieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimoenio.

Al 31 de diciembre de 2015, el célcule del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente manera:

Euros
Patrlmomo atll’lbtfl('i() a participes o accionistas del Fondo 1.133.265.89
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 99,98
N° Participaciones 11.334,92
N° Participes 3

Al 31 de diciembre de 2015, el ndmero de participes del Fondo era de 3. Conforme a la normativa aplicable, et
numero minimo de participes de los Fondas de Inversidn debe ser de 100, dispeniéndose de un plazo de un afo
para alcanzar dicho nimero minimo contado a partir de la inscripeion del Fondo en el registro administrativo
especifico de la Comision Nacional det Mercado de Valores, Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo se encuentra
dentro del plazo iegal establecido para aicanzar el mencionado nimero minimo de participes.

Conforme a la normativa aplicable, el patrimonio minimo de los Fondos de Inversion debe ser de 3.000 miles de
euros, disponiéndose de un plazo de seis meses para alcanzar dicho patrimonio minimo contado a partir de la
inscripcién del Fondo en el registro administrative especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Al
31 de diciembre de 2015, el Fondo se encuentra dentro def plazo legal establecido para alcanzar el mencionado
patrimonio minimo.

Al 31 de diciembre de 2015, existian 2 participes (personas fisicas) con participacicnes significativas superiores
al 20% del patrimonio del Fondo gue ascendian en su totalidad al 67.88% de dicho patrimonio. Adicionalmenie,
a dicha fecha, Bankinter, $.A. poseia una participacién significativa del 32,12% del patrimonio del Fondo.

7. Otros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, Ia direccidn y gestion det Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante el gjercicio 2015, el Fondo ha devengado una comisidn del 1,25% anual, calculada sobre
el patrimonio diario medio de! Fondo y que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, el Fonde paga una comisién del 8% gque se liquida anualmente calculada en funcién de los
resuitados del ejercicio. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comision sobre resultados, de acuerdo a lo
establecido en la Circular /2008 de 25 de noviembre, de 12 Comisién Nacional del Mercado de Valores, sélo en
aquellos ejercicios en los que el valor liguidativo sea superior a cuaiquier otro previamente alcanzado en
ejercicios en los que existiera una comision sobre resultados. No obstante lo anterior, el valor liquidativo méximo
alcanzado por el Fondo sélo vincula a su scciedad gestora durante periodos de al menos tres afios, tomando
como fecha de referencia el 20 de noviembre de 2015. Como consecuencia de haber obtenido rendimientos
negativos, el Fondo no ha registrado importe alguno por este concepto en el ejercicic 2015.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

BANKINTER CARTERA PRIVADA AGRESIVA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |ES0125621039 | PARTICIPACIONES|BK BOLSA ESPANA, FI 52.806,14
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 52.806,14
EUR |LU0281576909 | PARTICIPACIONES/PIOONER ASSET MANAG 2.993,76
EUR |LU043833642] | PARTICIPACIONESISTRATEGIC FUNDS 5.699,21
EUR | LUO362822386 | PARTICIPACIONESIGLOBAL FUNDS 157.583,27
EUR | LU0622663176 | PARTICIPACIONESIROBECO ASSET 3.816,04
EUR | LUO726357527 | pARTICIPACIONES|PICTET ASSET MANAGE 6.298,39
EUR |IEOOBI9ZB094 | pARTICIPACIONES|LEGG MASON CLEARBRIDGE US| 56.412,05
EUR |IEOOBHBFD143 | pARTICIPACIONESILEGG MASON WESTERN ASSET 7.189,89
EUR | LUG945775517 | PARTICIPACIONESIFIDELITY FUNDS 82.501,21
EUR | [E0031575563 | PARTICIPACIONESBRANDES INVESTMENT 58.106,00
EUR |LUOT00598282 | PARTICIPACIONES|INVESCO ASSET MANAGE 130.628,69
EUR |LU0194345913 | PARTICIPACIONESIAXA FUNDS MANAGEMENT 4.024,48
EUR |LUO817813032 | pARTICIPACIONESICAPITAL INTL FUNDS 182.009,08
EUR | [E0033758%17 | PARTICIPACIONESIMUZINICH & CO LTD 5.527,07
EUR |LU0219424487 | pARTICIPACIONESIMFS INTERNATIONAL 69.844,68
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 772.633,82
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Bankinter Cartera Privada Agresiva, Fondo de Inversion

Informe de Gestidon
correspondiente al gjercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucién de los negocios {mercados), situacion del Fendo y evolucion
previsible

Durante 2015 los datos econdmicos de las economias desarrolladas han mantenide un ritmo de crecimiento
razonable, con mejoras puntuales en aigunos paises de la zena 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 preccupacion en los mercades financieros ha sido la economia china, donde se han
juntade unos datos mas pobres de actividad exterior, cifras de confianza empresarial mas débil y una pequefa
devaluacion del yuan con respecto al délar durante el mes de agosto que ha acentuado las preccupaciones
sobre el ritmo de desaceleracion dé su economia asi como sobre su impacto sobre el crecimiento global y, en
particular, de |os paises emergentes.

La economia de Estados Unidos, por su parte, crecid un 2% durante el tercer trimestre del afio {cifras
publicadas durante el tercer trimestre}, algo mas moderado que el segundo trimestre, en parte por la reduccién
de inventarios. Con todo, se espera cerrar con crecimientos del entorno del 2,5% para el conjunto del afic. La
creacion de empleo sigue evolucicnande a buen ritme, con una cifra de mas de 200.000 nuevos empleos al mes
y una tasa de paro del 5%. Estos factores han Hevado a la Reserva Federal a incrementar los tipos de interés de
referencia al 0,5% el pasado diciembre, después de haberlos mantenido practicamente en cero desde 2008 a
raiz de la crisis financiera.

El crecimiento econdmico de la zona euro en el tercer frimestre alcanzo el 1,6% en tasa intertrimestral
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 préximo al 1,5%.

En el caso espafiol se produce una cierta desaceleracion durante la segunda parte del afio, a tasas del entorne
del 3%, tras haber registrado niveles por encima del 4% en la primera mitad del afio. Francia e Italia estan
creciendo a ritmos del entorno del 1%, alge mejores que a inicics de afo, mientras que Alemania muestra los
datos mas solidos 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 inflacién europea, cuya
tasa general se encuentra cerca de cero y la subyacente por debaio de 1%. En estas condiciones, el Banco
Central Europeo ha considerado necesarios estimulos monetarios adicionales v el pasado mes de diciembre
decidid bajar aln mas el tipo de depbsito de los bancos a -0,30% (es decir, lo que les cobra por recibir sus
excesos de liquidez diarios) y ha prolongado la compra de bonos gubermamentales al menos otros seis meses
mas hasta marzo de 2017,

Entre las grandes economias emergentes 2015 ha traido un frenazo importante en su evolucién, yendo de la
desaceleracion mas o menos controlada de China a la fuerte recesion de Rusia y Brasit derivada de las caidas
de los precios de las materias primas, en especial en el petréleo. Por lo que respecta a Japén, su leve
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recuperacion de 2014 y principios de 2015 parece truncarse y acabara ef afio con crecimientos de! entormo de
0.5% y una tasa de inflacién muy préxima a cero.

En este entorno, las bolsas mundiales han sufrido fuertes caidas durante la segunda parte del afio. Destaca
China con una caida def 16,6% en el segundo semestre (CSi300), tras las fortisimas subidas registradas en la
primera parte del afio. Su rentabilidad anual se situa en el +5,6% al cierre del afio. Las bolsas emergentes han
caido una media de un 18% en el semestre medido en euros, pues a las propias caidas de sus indices se han
unido las caidas de sus divisas.

La bolsa americana {SP500) ha caido un 0,9% en el segundo semestre, practicamente lo mismo que cae en un
afio (-0,7%) de vaivenes relativamente pequefios para este indice. El indice tecnclogico Nasdaq ha tenido un
compertamiento mejor, con una pequena subida en el segundo semestre del 0,4%, cerrando el afio con una
subida acumulada del 5,7%.

Mientras, la bolsa europea ha caido un 4,5% en la segunda parte del afio, cerrando el afio 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 efecciones en Catalufia el pasado septiembre y en el
conjunto de Espafia en diciembre, sin resuliados claros para la formacién de gobierncs y el impacto de
Latinoamerica en muchos grandes valores del Ibex han pesado en la evolucion de la bolsa espafiola, que cierra
el aflo con una calda del 7,1%. En el resto de Europa los cierres anuales son positivos, con Alemania subiendo
un 9,5%, Francia un 8,5% e Italia un 12,8% de revalorizacion.

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

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

l.os mercades de bonos han tenido un comportamiento positivo en ios bonos de gobiermncs de paises
desarroflados durante el segundo semestre del afio, gracias a ese entorno de menor crecimiento y menor
inflacion. La TIR de los bonos espafioles a 10 afies ha subido ligeramente detf 1,61% de diciembre de 2014 al
1,71% a cierre de 2015. Movimientos similares se han dado en Alemania (donde ta TIR pasa del 0,54% de 2014
al 0,63% de diciembre de 2015) y otros paises europeos, asl como en Estados Unidos. Sin embargo, los bonos
de gobiernos emergentes han sufrido mas y los corporativos han tenido un comportamiento desigual, pero con
caidas importantes en los bonos de las empresas de peor calidad crediticia y especiaimente aquelias
relacionadas con petrolec y materias primas.

Esperamos un incremento de volatilidad en el afio 2018 por lo que mantendremos una gestion cautelosa de los
riesgos en los distintos mercados.

En 2016 esperamos gue se siga consclidando 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 méargenes empresariales.

En EEUU esperamos que se desacelere algo el crecimiento, pero dentro de una senda moderada, que permita a
la Reserva Federal alguna subida de tipes de interés a o largo det afio.

Los riesgos este afic pueden venir por el lado economico si China se desacelera méas rapido de lo esperado vy
esto acaba afectando a paises desaroltados tanto Europa como EEUU. También los riesgos politicos seran
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relevantes ante las dificultades de formar gobierno en Espafia, el riesgo de salida de la Unién Europea por parte
del Reinoc Unido y ias elecciones presidenciales en EEUU.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resediar distinto de io comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrollo

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

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

Nada que resefar distinto de lo comentade en la Memoria (véase Nota 7).



Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracién de Bankinter Gestion de Activos, S.A.,
3.G.1I.C., para hacer constar que, tras ta aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion del
efercicio 2015 de Bankinter Cartera Privada Agresiva, Fondo de Inversidn, por los miembros del Consejo
de Administracién de Bankinter Gestidn de Activos, S.A., 5.G.L1.C. en ia sesion del 16 de febrero de 2016,
el presidente del Consejo de Administracién de Bankinter Gestién de Activos, S.A., 5.G.1.L.C. ha procedido
a suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de ingresos y gastos reconocidos e informe de gestion, compuesto por 25 hojas de pape! timbrado
con la numeracion OM7101337 a OM7101361, ambas inclusive, de lo que doy fe.

Presidente ;i%l Consejo de Administracién
Bankinter Gestion de Activos, S.A., 8.G.1L.C.
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Fdo.: José Manuel Garcia de Sola Arriaga

Fdo_ Ana Isabel Casuso Romero
Secretaria del Consejo de Administracion
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.LI.C.




