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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALLS

A los Participes de Bankinter Cartera Privada Defensiva, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo
de Administracion de Bankinler Gestidn de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en
adelante, ia Sociedad Gesiora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuemas anuales adjuntas del Fondo. que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2013, la cuenta de
pérdidas v ganancias, el esiado de cambios en el patrimonio nete ¥ la memoria correspondientes al gjercicio terminadc en
dicha fecha,

Responsabitidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fonde adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resuitados del Fondo. de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de {a memoria
adjunta, y del control intemmo que considersn necesario para permitir la preparacion de cuentas anvales del Fondo libres de
incorreccidn material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa regutadora de ia auditoria de cuentas vigenie en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi come que planifiquemos y gjecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiaies.

Una auditoria reguiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre les importes v la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
fos riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valeraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para ta formulacién 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 funcién
de las circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia de diche control interne. Una auditoria
también incluye fa evaluacidn de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por 12 direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de ias cuentas anuzles tomadas en su conjunto.

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

Opinién
En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio ¥
de la 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 normative de informacion financiera que vesulta de aplicacidn v, en
pariicular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores de fa Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 20t5. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye [a revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE &7

BANKINTER CARTERA PRIVADA DEFENSIVA, FONDO DE INVERSION

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

OMT7434537

ACTIVO Euros PATRIMONIO ¥ PASIVOD Eures
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO ATRIBUIDD A PARTICIPES © 11.445.194,56
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible Fondos reembelsables atrlbuidos a participes © 11.445.194,56
acclonistas
Inmovllizado material Capital -
Bienes inmuebles de& uso propio - Parlicipes 11.447.195,14
Maobiiiario y enseres Prima de emisién -
Activos por impueste diferida - Resenvas -
ACTIVO CORRIENTE 11.448.507,22 (Acciones propias) -
Deudores 5.236,63 Resultados de ejercicios antericres -
Cartera de inversiones flnancieras 9.982.686,28 Otras aportacionas de socios -

Cartera interlor 3.325.410,48 Resultado del ejercicio (2.003,58)
Valores representatives de deuda 2.655.304,73 {Dividenda a cuenta) -
nstrumentos de pairimonio - AjJustes por cambios de valor en inmovilizado B

materiat de uso propio
instituciones de Inversién Colectiva 6870.10% 76 | Otro patrimonio atribuide -
Depdsitos en EECC -
Derivados PASIVO NO CORRIENTE -
Otros - Provislones a largo plazo -
Cartera exterior 5.657.289 .48 Deudas a jarge plazo
Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido
Instrumentos de patrimonio B
instituciones de Inversion Colectiva 8.656.967,43 | PASIVO CORRIENTE 4,315 66
Depositos en EECC . Provisiones a corto plazo .
Derivados 322,08 Deudas a corte plazo -
Otros - Acreedores 4,315,686
Intereses de (a cartera de Inversion (3,69} Pasivos financieros -
Iaversiones morosas, dudosas o en litigio Derivados -
Periodificaciones - Periodificaciones .
Tesoreria 1.464.574,31
TOTAL ACTIVO 11.44%.507,22 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 11.448.607,22

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 95.614,96

Compromisos por operaciones fargas de derivades 32.560,00

Compromisos por operaciones cortas de derivados 6305496
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 2.214.003,58

Vaiores cedidos en préstamo per fa IC -

Valores aportatos como garantia por 1a HiC

Vatores recibidos en garantia por fa liC -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV) -

Pardidas fiscales a compensar 2.003 58

Otros 2.212.000,00

TOTAL CUENTAS DE QRDEN 2.309.618 54

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.
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GLASE 8-

BANKINTER CARTERA PRIVADA DEFENSIVA, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIQ TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Euros

Comisiones de descuerto por suscripciones yio reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la HIC 163,96

Gastos de Personal .

Otros gastos de explotacion (7.886,88)
Comision de gestién {3.935,22)
Comision depositaria {787,01)
Ingreso/gasto por compensacion compartimente -

Otres {3.164,65)
Amortizacién def inmovilizado material .
Excesos de provisiones .
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION {7.722,62)
ingresos financieros 276,92
Gastos financieros (513,41}
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 2.557.,52

Por operaciones de la cartera interior (238,31)

Por operaciones de la cantera exterior 20.731,98

Por operaciones con derivados {17.836,15)

Otros -
Diferencias de cambio 182,63
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 3.215,78

Deterioros .

Resultados por operaciones de la cartera interior -

Resultados por operaciones de la cariera exterior 3.235,45

Resultados por operaciones con derivados {18.67)

Otros -
RESULTADO FINANCIERO 5.719,34
RESULTADOQ ANTES DE IMPUESTOS {2.003,58)
Impuesto sobre beneficios .
RESULTADO DEL EJERCICIO {2.003,58)

Las Notas 1 a 9 descritas en ia Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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CLASE 8-

Bankinter Cartera Privada Defensiva, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015

1. Resefa del Fondg

Bankinter Cartera Privada Defensiva, Fondo de Inversidn (en adelante, el Fondo) se constituy¢ el 14 de octubre
de 2015, El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, asi como en to dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores
modificaciones por el Reat Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
por los que se reglamenta dicha iey y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito desde 20 de noviembre de 2015 en el registro administrativo especifico de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores con el nimero 4.923, en la categoria de armonizados conforme a la definicion
establecida en el articuio 13 del Real Decreto 1.082/2012.

E! objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de jos resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones © contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de jas cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientaies.

La politica de inversién dei Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
gel ptiblico en el registro correspondiente de la Gomisién Nacional del Mercado de Valores.

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

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

2. Baseg de presentacidn de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normative 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 del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
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Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa tegal
especifica que le resulta de aplicacidn, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de {a situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resuitados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

L as cuentas anuales del Fando, que han sido formuladas por los Administraderes de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuaies seran aprobadas sin cambics.

b) Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financiercs y de posibies perdidas por deterioro
de determinados activos, A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

£n todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las

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

¢) Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facifitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha inclide informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Normas de reqgistro v valoracion

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

i. Clasificacion de las activos financieros

Los actives financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes dei
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
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 efeciivo recibido por el Fondo en conceplo de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compene, 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 valar razonabie con cambios en pérdidas y ganancias™

+ Valores representativas de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contraciualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujete 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 ofras instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito {EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
credito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

« Ofros: recoge, en su caso, ias acciones y participacicnes de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en os epigrafes anteriores,

e Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de |a cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en litigic: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguetlas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.
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- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el totat de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cuaiguier 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,
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 ganangcias.

ii. Clasificacion de los pasives financieros

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

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

- Derivados; incluye, entre otros, el vator razonable de los contratos de futurcs 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 ef 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 valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasives 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 fas Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activas financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salve evidencia
en contrario sera el precio de la transaccidn), integrando ios costes de fransaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amonrtizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aguellas 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 valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable" (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de !a transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la oparacién y excluyendo, en su caso, los intereses por apltazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
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financieras ~ Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

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

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

. Valores no admitidos aun 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 econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En ei caso de gue nc esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precic de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habide un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. £n este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando coma referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, medelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particutar, la situacion de tipos de interés y de riesgo de credito det emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguata el rendimiento
interno de la inversién a ios 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 vator razenable se calcula tomando como referencia el valer
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 calcutadas en el momento de la adquisicion, y gue subsistan en el momento de ia
valoracién.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precic gue iguale el rendimiento interno de la 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 ei valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible, En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversion libre, IC de #IC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segdn
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 regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
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suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados 0
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores,

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

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
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 efective. Ne
obstante, si et efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su vaior nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonabie” {que salvo evidencia en
contraric sera 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 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 particuiar, 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, ai valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a ia devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temparaimente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

£l tralamiento contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de ias ventas incondicionales
(que constituyen el supueste habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razenable en la
fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nueve
activo abtenido 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 ios activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2 Si se retienen sustancialmente los riesgos 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 obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros cascs andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valoréndolo con los mismos criterios utilizados antes de la
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transferencia. Por el contrario, se reconocera conjablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se vaiorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumpian los términes 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 #IC" o
“Valores aportados como garantia por la 1IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos vy beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el controt del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financiercs solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fluios de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente 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 gue generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se centabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan e dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del baiance, segun 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 la cartera interior (o exterion)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en ios epigrafes “Compromises por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por cperaciones 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 ~ Resuitado par
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 gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consectencia de los cambios en el vaior razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o dei pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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iii. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonabie que surjan en las adguisiciones 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 cariera interior {o exteriar)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futurcs, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su 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, seg(in 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 |os epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior det active {0 pasivo) del baiance, en la
fecha de ejecucién de la operacion,

En el epigrafe “Deudores” 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 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 realizacién o no de la liguidacion 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 e! epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo 0 del pasivo, seqin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

E£n el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adguirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garanifas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en ef epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores apertados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devoiverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria’
del balance.
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e} Periodificaciones {active 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 cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversicnes financieras — Intereses de la cartera de inversion” det balance.

f) Instrumentos de patrimonio proplo

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en e! epigrafe ‘Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcidn del vator
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
~ Participes” del baiance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficic o perdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accienistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes 0 accionistas — Participes™ del balance.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por ei Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

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 funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
iipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
fitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de fos 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 registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y congeptos asimifados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién 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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Los ingresos gque recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soporiadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la [IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financiercs” de la cuenta de
pérdidas y ganancias,

iii. 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
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancies del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.0l y 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en 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.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscates del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendc en cuenta las refenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la 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 ventaias fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a aciivos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos nc dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconoceran mediante Ja
compensacién del gasto por impuesio cuando el Fondo genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Perdidas 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 momentc de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondienies ajustes de valoracion.
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i) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcionai del Fondo es ef euro. Consecuentemerte, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo come tipe de cambio de contado et mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, dei Uitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las 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 {esoreria, débitos y creditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de Ia cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y ias partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii}.

J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en ef articuto 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 interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de ia sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un confiicto de interés. Adicionaimente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno forma! para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exciusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que ios
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos tregistrados en la
Comision Naciona! del Mercado de Valores inciuyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalments, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupc de la sociedad gestora dei Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de ia sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

£| detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “intereses de la cartera de inversion® se incluye como
Anexo, el cual forma parie integrante de esta nota,

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por plazes de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a t afio 2.655.304,73
2,655,304,73

11
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Al 31 de diciembre de 2015, |a totalidad dei saldo dei epigrafe “Cartera interior — Valores representativos de
deuda” de! activo del balance corresponde a adquisiciones temporaies de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la enlidad depositaria.

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

Euros
Compromises por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 32.560,00
32.560,00
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y eperaciones a plazo de venta 63.034,95
63.054,96
Total 95.614,96

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad 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 en moneda no euro.

E£n el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 5 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y actives gue 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 del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna ciase, salvo 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 ejercicio de esta funcioén.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimienio de mecanismos nacesarios para contrelar la exposicién a las variaciones en ios 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
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo controf se realiza
por ia sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fonda:

e Limites a la inversion en oiras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversion se base
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en la inversion en un vnico fondo. Asimismo, la inversion total en liC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio dei Fondo.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los actives e insirumentos financiercs emitidos por un mismoe emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de! Fondo. Este limite quedara ampliado at 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliade al 35% cuando se trate de inversiones en vaiores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unian Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar ef fimite del 35%, en el folleto y en toda pubticacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos 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 patrimonic en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serdé necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisidn no supere el 30% de! activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito gque tengan su sede en un
Estado Miembro de la Union Europea, cuyc imporie esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromiscs de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reambolso del principat y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las gue se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonig del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econémico se consideran un unico
ermisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cuaiquier obligacion
actual 0 potencial que sea consecuencia de la utilizacién 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 ningun caso podréan superar el 10% del patrimonio del
Fonde.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y at 10% del patrimonio si la 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 importe esté garantizado por activos gue cubran suficieniemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio dei Fondo.
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La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a ia utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de fos limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.5 det Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
exciuiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un Indice bursatii o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d}, tipos de interes, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

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

e Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas det 2% de su
patrimonio en valores emitides o avalados por una misma entidad. tguaimente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se auloriza la inversian, con un limite maximo conjuntc del 10% del pairimonio, en:

+  Acciches y activos de renta fiia admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de ofros mecanismos gue garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con [a que
la lIC inversora atienda los reembelsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerde 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 ias 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.

+ Obligaciones frente a terceros:

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

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

Ei riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que aiguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuates de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos anies descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Institucicnes de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, tas inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
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 mercade

E! riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de inversién 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 inversion en activos de renta fija conileva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por fa volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndelas més volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informative de cada Instiftucion de Inversion Colectiva, segun lo establecido en ta
normativa aplicable. Adicionalmente, 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 sefialarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medics de duracion de ia cartera
de renta fija, exposicion al riesgo divisa de las instituciones de Inversion Colectiva, etc., fo cual marca el riesgo
de mercado que puedsn asumir las Instituciones de inversidn Colectiva,

5 Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicidn dei saldo de este capitulo det balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 1.461.574,31
1.461.574,31
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Los saldos positivos de las cuentas corrientes en euros mantenidas por et Fondo han devengado hasta el 24 de
noviembre de 2015 un tipo de interés anual del Euribor a un mes menos 0,45 punios porcentuales. Desde el 25
de noviembre de 2015, han devengado un tipo de interés anual del Ewibor a un mes menos 0,30 punios
porcentuates, revisable y liguidable mensualmente.

6.  Participes
Al 31 de diciembre de 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por paricipaciones de iguales
caracieristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre diche patrimonio.

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

Euros

Patrimonio atribuido a participes o accionistas det Fondo

. L 11.445.191,56
al eierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 99,67
N° Participaciones 114.831,23
N° Participes 24

Al 31 de diciembre de 2015, el nimero de participes del Fondo era de 24. Conforme a la normativa aplicable, et
numerc minime de participes de los Fendoes de Inversion debe ser de 100, disponiéndose de un plazo de un afio
para alcanzar dicho nGmero minimo contado a partir de la inscripcien del Fondo en el registro administrativo
especifico de la Comision Nacicnal del Mercado de Valores. Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo se encuentra
dentro del plazo legal establecido para alcanzar el mencionado nimero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fonde estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
aste servicio, durante el ejercicio 2015, el Fondo ha devengado una comision del 0,50% anual, calcutada sabre
el patrimonio diario medio del Fondo y que se satisface mensuaimente.

Adicionalmente, el Fondo paga una comision del 8% gque se liguida anualmente calculada en funcion de los
resultados de! ejercicio. La sociedad gestora imputa af Fondo esta comision sobre resultados, de acuerdo a lo
establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Vaiores, s6lo en
aquellos ejercicios en los que el valor fiquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en
ejercicios en los que existiera una comision sobre resultados. No obstante 1o anterior, el valor liguidativo maximo
alcanzado por el Fondo sélo vincula a su sociedad gestora durante pericdos de al menos tres afios, tomando
como fecha de referencia el 20 de noviembre de 2015. Como consecuencia de haber obtenide rendimientos
negativos, el Fando no ha registrado importe alguno por este concepte en el gjercicio 2015.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido, una comision del 0,10% anual caleulada sobre el
patrimonio diario medio del Fondo durante el gjercicio 2013, que se satisface mensualmente.

El porcentaie directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestién y depdsito 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 nivel maximo de
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comisiones de gestidn y deposito que soporta, scbre la parte de canera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversidn
Colectiva y sus postericres modificaciones {véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de ias entidades depositarias de ias Instituciones de Inversién Colectiva.
Las principales funciones son:

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

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

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

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

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario ¢ de un subcustodic expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que ias operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

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

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacién que la sociedad gestara
deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de Vatores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobitiarics y demas activos financieres que integran el patrimonio del Fondo,
bien direciamente ¢ a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de ia realizacion de dicha funcién.

11. Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo gue determinen
las reglas de liquidacién que rijan en tos mercados 0 en jos términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por ios pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las ordenes de reinversion recibidas.
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13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articuto 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluido en el saldo de! epigrafe “Otros gastos de explotacién ~ Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias del
ejercicio 2015 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 1 miles de euros.

informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de la 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 pages 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 c han cumplide con fos limites legales
de aplazamiento.

Situacion fiscal

£| Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la lotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1},

Al 3% de diciembre de 2015 en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldcs deudores con la
Administracion Plblica en concepto de retenciones por importe no significativo.

No existen diferencias significativas entre el resullado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. £l 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 beneficics” 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 fiscaies. 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 que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad af cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

BANKINTER CARTERA PRIVADA DEFENSIVA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeidn Furos
EUR | ES00000124W3 | REPO/BANKINTER}-0,0512016-01-04 2.655.304,73
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 2.655.304,73
EUR | ES0125621039 | pARTICIPACIONES|BK BOLSA ESPANA, FI 69.743,06
EUR |ES0127186031 | PARTICIPACIONES|BANKINTER DINERO 4, FI 600.361,80
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 670.105,76
EUR |LUO0236146428 | PARTICIPACIONES|DWS INVESTMENT S.A, 986.701,31
EUR |LU0438336421 | pARTICIPACIONESBGF EUROPEAN EQUITY 1.237.523,56
EUR |LUD562822386 | PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG | 203.333,37
EUR |LU0622663176 | PARTICIPACIONES|IROBECO ASSET 721.032,35
EUR | LU0726357527 | PARTICIPACIONES|PICTET ASSET MANAGE 794.796,42
EUR | IEO0BI9ZB0O% | PARTICIPACIONES[LEGG MASON INTL. 93.336,35
EUR | LU0%45775517 | PARTICIPACIONESFIDELITY FUNDS 117.131,29
EUR | 1E0031573503 | PARTICIPACIONESBRANDES INVESTMENT 67.280,64
EUR |LUQGL00598282 | pARTICIPACIONES|INVESCO ASSET MANAGE 135.652,88
EUR | LU0194345913 | PARTICIPACIONES|AXA FUNDS MANAGEMENT | 502.053,57
EUR | LUOBI7813032 | PARTICIPACIONESICAPITAL INTL FUNDS 151.674,23
EUR |IEC033758917 | PARTICIPACIONESMUZINICH & CO LTD 720.519,18
FUR |LUO0I51325312 | PARTICIPACIONES|CANDRIAM LUXEMBURGO 800.414,27
EUR | LU0219424487 | PARTICIPACIONES|MFS INTERNATIONAL 125.518,01
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 6.656.967,43
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Bankinter Cartera Privada Defensiva, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015

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

Durante 2015 los datos econdmicos 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 déhil y una pequena
devaluacion del yuan con respecto al délar durante el mes de agosto que ha acentuado las preocupaciones
sobre el ritmo de desaceleracion de su economia asi como sobre su impacte sobre el crecimiento global v, en
particular, de los paises emergentes.

La economia de Estados Unidos, por su parte, crecié 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 reduccion de
inventarios. Con todo, se espera cerrar con crecimientos del entorno del 2,5% para el conjunto del afio. La
creacion de empleo 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% el 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 trimesire alcanzé el 16% en tasa intertrimestral
anualizada, un nivel que, sin ser espectacular, marca una mejora continuada en los Gitimos 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 entorno
del 3%, tras haber registrado niveles por encima de! 4% en la primera mitad del afio. Francia e ltalia estan
creciendo a ritmos del entorno del 1%, algo mejores gue a inicios de afio, mientras que Alemania muestra los
datos mas solidos de los grandes de ia euro-zona con un crecimiento del 1,7% para el conjunto del afio.

Estas ciftas de crecimiento, sin embargo, han resultado insuficientes para reanimar la inflacion europea, cuya
tasa general se encuentra cerca de cero y la subyacente por debajo de 1%. En estas condiciones, el Banco
Central Europeo ha considerado necesarios estimuios monetarios adicionales y el pasado mes de diciembre
decidié bajar aun mas el tipo de deposito de los bancos a -0,30% (es decir, lo que les cobra por recibir sus
excesos de fiquidez 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 traide un frenazo importante en su evolucion, yendo de la
desaceleracion mas o menos controlada de China a la fuerte recesién de Rusia y Brasil derivada de las caidas
de los precios de las materias primas, en especial en el petréleo. Por o que respecta a Japén, su leve
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recuperacién de 2014 y principios de 2015 parece truncarse y acabara el afic con crecimientos del entorno de
0,5% y una tasa de inflacion muy préxima a cero.

En este entorno, las bolsas mundiales han sufrido fuerles caidas durante la segunda parte del afio. Destaca
China con una caida del 168,6% en el segundo semestre (CS(300), tras las fortisimas subidas registradas en la
primera parte del afio. Su rentabilidad anual se sitia en &l +58% al cierre del afic. Las bolsas emergentes han
caido una media de un 18% en el semesire medido en euros, pues a las propias caidas de sus indices se han
unido las caidas de sus divisas.

La boisa americana {SP500) ha caido un 0,9% en el segundo semestre, practicamente 10 misme gue cae en un
afio (-0,7%) de vaivenes relativamente pequefics para este indice. El indice tecnolégico Nasdaq ha terido un
comportamiento mejor, con una pequefa 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 afic, cerrando el afio con una modesta
subida de! 3,8%. Destaca la caida del indice espafiol (-11,4% en el segundo semestre) tras un inicio de afio muy
prometedor. Las incertidumbres polificas, con fas elecciones en Catalufia el pasado septiembre y en el conjunto
de Espafia en diciembre, sin resultados claros para la formacién de gobiernos y e impacto de Latincamérica en
muchos grandes valores del ibex han pesado en la evolucién de la bolsa espaficla, gue ciera el afio con una
caida del 7,1%. En el resto de Europa los cierres anuaies 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 hoteies (+19,5%), bienes de
consumo (+18,7%) y alimentacion y bebidas (+18,6%). En la parte negativa cae con fuerza el sector de materia
primas {-34,8%) y petroleos {-7,8%). También en negativc destacan las empresas eiéctricas {-3,7%).

En los mercados de divisas el délar ha retoemado una cierta tendencia alcista durante el segundo semestre
(+2,6%) frente al euro, si bien frente al yen pierde un 1,9%. En el conjunto del afio el dolar se aprecia un 11,4%
frente al eurc y se mantiene practicamente sin cambios respecto &l yen. El euro se deprecia frente al yen casiun
10% en el afic.

Los mercados de boncs han tenido un comportamienio positivo en fos bonos de gobiemos de paises
desarrollados durante el segundo semestre del afio, gracias a ese entorno de menor crecimiento y menor
inflacién. La TIR de los bonos espanoles a 10 afios ha subido ligeramente del 1,61% de diciembre de 2014 al
1,71% a cierre de 2015. Movimientos simitares se han dado en Alemania (donde ia TIR pasa del 0,54% de 2014
al 0,63% de diciembre de 2015) y ofros paises europeos, asi como en Estados Unides. 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 peirbleo y materias primas.

Esperamos un incremento de volatitidad en el afio 2016 por lo que mantendremos una gestion cautelosa de lfos
riesgos en los distintos mercados.

En 2016 esperamos que se siga consolidando el crecimiento en Europa, denfro de cifras relativamente
modestas, apoyandose en el abaratamiento de los costes energéticos vy 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
la Reserva Federal alguna subida de tipos de interés a io fargo dei aiio.

Los riesgos este afio pueden venir por el lado econdmico si China se desacelera mas rapido de o esperadc y
esto acaba afectando a paises desarrollades tante Europa como EEUU. También los riesgos politicos seran
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relevantes ante las dificuitades de formar gobierno en Espafia, el riesgo de salida de la Unién Europea por parte
del Reino Unido vy as elecciones presidenciales en EEUU.

Uso de instrumentos financieros por el Fonde

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su obielo, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de jos 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 la politica de inversion establecida en su Foileto.

Acontecimientos importantes ccurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefar 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 desarrolio.

Adquisicién 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 ia Memoria (vease Nota 7).



Diligencia que levanta la Secretaria del Cansejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A.,
S.G.LI.C., para hacer constar que, tras |a aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion del
ejercicio 2015 de Bankinter Cartera Privada Defensiva, Fondo de Inversidn, por los miembros del Consejo
de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.LLC. en la sesién del 16 de febrero de 2016,
el presidente del Consejo de Administracién de Bankinter Gestion de Activos, S.A., 5.G.1.1.C. ha procedido
a suscribir el presente documento, comprensivo de ia memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de ingresos y gastos reconocidos e informe de gestion, compuesto por 25 hojas de papel timbrado
con la numeracién OM7434537 a OM7434561, ambas inclusive, de lo que doy fe.

Presidente del Consejo dejAdministracién
Bankinter Gestién de Acfivas, S,A., S.G.LL.C.
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Fdo.; José Manuel GZ{cia de Scla Arriaga

Fdo.: Ana Isabel Casuso Romero
Secretaria del Consejo de Administracién
Bankinter Gestién de Activos, 8.A., S.G.LLC.



