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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A jos Participes de Bankinter Renta Variable Espafiola Garantizado, Fonde de Inversidn -anteriormente denominado Bankinter
Renta Fija 2014 11 Garantizado, Fondo de Inversion- (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de Administracion de
Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva (en adelante, ia Sociedad
Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
perdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto y fa memoria correspondientes al gjercicio terminado en
dicha fecha.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora det Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de ios resuitados del Fondo, de conformidad con
el marce normative de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en Ja Nota 2 de Ia memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccién material, debida a fraude o error. '

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales del Fonde adjuntas basads en nuestra auditorfa,
Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la novmativa reguladora de la auditorla de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplames los requerimientos de ética, asi como que planifiguemos v gjecutemos [a
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas znuales det Fondo estan libres de incorrecciones
materiales,

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los importes v la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida 2 fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta ¢l control interno relevante para la formulacién por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de fas cuentas anuales del Foado, con ¢! fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho controf interno. Una auditoria
‘también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas ¥ de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direcci6n, asi como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién
En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacién firanciera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera gue resuita de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Ef informe de gestion adjunto del gjercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, fa evolucién de sus negocios y sobre otros 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 2014, Nuestro trabajo como auditores se Hmita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo,
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CLASE 87

BANKINTER RENTA VARIABLE ESPANOLA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

OM2749154

(anteriormente denominado Bankinter Renta Fija 2014 ]) Garantizado, Fondo de inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)

ACTIVOD

31-12-2014

31122013 4

PATRIMONIO Y PASIVO

31122014

31-12-2043 {9

ACTIVG NOQ CORRIENTE
Inmovillzado Intangibie

Inmoviiizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferide
ACTIVO CORRIENTE

50.223.505,72

40.145.842,12

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos  reembolsables
participes o accionistag
Capital
Participas
Prima de ermision
Reservas
{Acciones propias)

atribuidos &

50.168.361,18

40.,093.850,23

50.168.3581,18

40.093.650,23

4B.318.709,33

38.209.861,67

Deudores 12.721,34 5.158,83 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de Inverslones financleras 48.177.853,81 36.160.004,71 {tras aporiaciones de s0cios - -
Cartera interior 1.050.750,00 34.572,184,28 Resultado del ejercicio 1.848.641 85 1.883.958,56

Valores representativos do dauda - 34.572.184,29 {Dividendo a cuenta) . -

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por camblos de valor en - -

inmovllizade materiai de usc propio

Instituclones de Inversion Colectiva - - Otre patrimoenlo atribeito

Depésitns en EECT - -

Derivados 1.050.750,00 - PASIO NO CORRIENTE

Qlres - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 46.563.198,93 Deudas a large plazo - -

Valores representativos de deuda 45,182.948.93 - Pasivos per impussto diferido - -

Instrumentos de patrimonio - -

instituciones de nversidn Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 55,258,854 52,151 B9

Depositos en EECC - - Provislones a corte plazo . -

Derivados 1.370.250,00 - Peudas & corto plaze - -

Oiros - - Acreedores 65.258,54 §2.191,89
Intereses de 1a cartera de inversidon 673.914,88 1.587.820,42 Pasivos financleros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litiglo - - Derivados - -

Perlodificaciones - - Pericdificaclones - -
Tesoreria 2.033.024,57 3.980.677 48
JOTAL ACTIVO 50.223.609,72 40.145.842 12 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 50.223.609,72 40.145.842,12

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISD

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Comprorisos por operaciones cortas  de
dervados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidas en préstamo por g 1C
Valores aportados como garantia por la HiC
Valores recibidos en garantia por la i
Capital nominal no suserite ni en cirgulacion
{BICAV)
Perdidas fiscales a compensar
Oiros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

4£8.600.000,00

48.600.000,00

36.500,945,00 35,400.000,08
36.500.000,00 35.400.000,00
85,100.000,00 35.400.000,00

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2014.




OM2749155

BANKINTER RENTA VARIABLE ESPANOLA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Bankinter Renta Fija 2014 Il Garantizado, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
2014 2013 ¢

Comisiones de descuento por suscripciones vio reembolses - -

Comisiones retrocedidas a fa lIC . .

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotaclén {351.454,39}) {433.683,63)
Comisidn de gestién (304.542,54) (379.770,30}
Comisién depositario (40.035,06} {47.471,34)
Ingreso/gasto por compensacion tompartimento - .

Otros {6.876,79) (6.441,89)
Amortizacion del inmovilizado materiai - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (351.454 39) (433.683,63)
Ingresos financieros 1.519.606,71 2.150.045,55
Gastos financieros {0,05) {67,70)
Varfacion del valor razonable en instrumentos financieros 1.742.763,94 132.012,46

Por operacionegs de la cartera interior - 132.012,48

Por eperaciones de la cartera exterior 1.505.343,94 -

Por operaciones con derivados 237 420,00 -

Oyos - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {1.042.581,11) 54.681,76

Deterioros R N

Resuitados por operaciones de Ia cartera interigr (1.042.581,11) 54.681,76

Resultados por operaciones de la cartera exterior - -

Resultados por operacionas con derivados - -

Ofros - -
RESULTADOC FINANCIERO 2.215.778,49 2.338.672,07
RESULTADQO ANTES DE IMPUESTOS 1.868.325,10 1.802.988 44
impuesto sobre beneficios (18.683,25) {18.022,88)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.849.641,85 1.883.958,56

(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 8 descritas en & Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,
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BANKINTER RENTA VARIABLE ESPANOLA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Bankinter Renta Fija 2014 1| Garantizado, Fondo de Inversion)-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de
diciembre de 2014 y 2013

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2014 y 2013:

Euros
2014 2043 (M
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.849.641,85 | 1.883.958,56
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 1.849.641,85 | 1.883.958,56

(") Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Bankinter Renta Variable Espaiiola Garantizado, Fondo de Inversién
(anteriormente denominado Bankinter Renta Fija 2014 {l Garantizado, Fondo
de Inversion)

Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia del Fondo

Bankinter Renta Variable Espaficla Garantizado, Fondo de inversién (en adelante, el Fondo) se constituys el 13
de junio de 2011 bajo la denominacion de Bankinter Renta Fija 2014 || Garantizade, Fondoe de inversion. Can
fecha 7 de noviembre de 2014 ei Fondo cambié su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a
to dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversién Colectiva, considerando las
uitimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispussto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable
(veéase Nota 9).

£l Fondo figura inscrito en el regisiro administrative especifico de la Comisién Nacional del Mercade de Valores
con el nimero 4.381, en la categoria de no armonizados conforme a la definicion establecida en e! articuio 13
del Real Decreto 1.082/2012.

£ objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que e! rendimiente del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la gue se dedica el Eondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera v los resultados del mismo. Por
este motive no se incluyen desgloses especificos en [a presente memoria de las cuentas anuales respecto a fa
informacién de cuestiones medioambientales.

La potitica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en ei registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Con fecha 7 de
noviembre de 2014, el Fondo ha modificado |a orfentacién de la inversion de su cartera, pasando de ser un
Fondo Garantizado de Rendimiente Fijo a ser un Garantizado de Rendimiento variable. Conforme al articulo
14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversidon Colectiva, a raiz de este cambio, se ha ofrecido a los
participes del Fondo el derecho de separacion.

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

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Barkinter, S.A. (Grupc Bankinter), entidad depesitaria del
Fondo (véase Nota 4).

Con fecha 31 de octubre de 2014, ha vencido la garantia interna en virtud de ta cual Bankinter, S.A. garantizaba
al Fonde el abono de la cantidad que, en su caso, hubiese sido necesaria para que el valor liquidativo de la
participacion el dia 31 de octubre de 2014 fuese igual al 112,25% del valor liquidativo de |a participacion el dia 1
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de agosto de 2071, lo gue supuso una TAE del 3,62% para participaciones suscritas el 1 de agosto de 2011 y
mantenidas hasta el vencimiento. No obstante, ia TAE dependia de cuando se hubieran suscrito las
participaciones. Como consecuencia de que la rentabilidad garantizada fue alcanzada el 31 de octubre de 2014,
ro fue necesaria la ejecucion de la mencionada garantia.

Con fecha 7 de noviembre de 2014, Bankinter, $.A. ha constituido una nueva garantia intemna a favor del Fondo,
cuyo objeto consisle en garantizar al 1 de marzo de 2022 el 100% del vator liquidativo de la participacion dei 15
de diciembre de 2014, incrementando, en su caso, en e} 50% de la variacién del lbex 35,

El valor inicial sera su precio medio diario a 16 de diciembre de 2014 vy como valor final se tomara la media
aritmeética de los precies de cierre del ibex los dias 16 de cada mes desde el 18 de enero de 2015 hasta el 16 de
febrero de 2022, lo que supone una TAE minima del 0% para participaciones suscritas el 15 de diciembre de
2014 y mantenidas hasta el vencimiento. Como consecuencia de la mencionada nueva garantia se ha ofrecide a
los participes el preceptivo derecho de separacion conforme al articulo 4.2 del Reglamento de Instituciones de
Inversion Colectiva.

En el caso de que se hayan producido suscripciones y/o reembolsos fuera del periodo inicial de suscripciones o
reembolsos y antes del vencimiento de la garantia, la sociedad gestora del Fonde ha cobrado, en su caso, al
participe los porcentajes de comision de suscripcion v de reembolso definidos en ef Folleto informativo del Fondo
{excepto las fechas establecidas como ventanas de liquidez).

Bases de preseniacién de las cuentas anuales

a} Imagen fief

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulia de aplicacién al Fondo, que es ef establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de ta Comisidén Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de ias instituciones de inversion colectiva,
gue constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo 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 fie! del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de ios resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas snuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendienies de su aprobacion 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 cuenias anuales se han seguido los principios contables v normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningin 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 preparacién.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora de! Fondo para la
elaberacién de las cuentas anuaies.
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En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por ios
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar alguncs de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos gue figuran registrados en eflas. Basicamenie, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles perdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de Ia mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2014, es posibie que acontecimientos gue 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 contabile an vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondoe, cuslquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluciuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que e valor liquidativo de la participacion flucile tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacion de la informacion

l.a informacién contenida en estas cuentas anuales refativa al ejercicio 2013 se presenta dnica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2014.

di Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del batance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio netc se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2013.

f} Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en Jas cuentas anuales del ejercicio 2013.

Normas de registro v valoracién

En fa elaboracion de las cuentas anuales def Fondo correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013 se han
aplicado tos siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financiercs

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

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

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La {otalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

s Valores representativos de deuda: obfigaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
estabiecido contractuaimente, 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 tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor,

» Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva,

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe ‘Tesoreria".

+ Derivados: 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 Jos
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.

+ Ofros: recoge, en su caso, las acclones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
cperaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

= Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, ia periodificacian de ios intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

* inversiones morosas, dudosas o en ltigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros da las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquslias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total ¢ parcial,

Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar cperaciones en ios mismos v el fotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualquier concepio diferente a los anleriores ostente el Fondo frente a
terceros. La tofalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resuliado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros® de la cuenta de pérdidas v ganancias.
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ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: 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 “Debitos y partidas a pagar”.

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

- Pasivos financiercs: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivades que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como "Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivoes por venta de vaiores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser dlasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconccimientc y valoracitn de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, v los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de inferés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo o es significativo,
aqueilas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor naminal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que saivo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles & la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Carlera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, ios activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en ai valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apariado 3.g.iii).

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

- Insfrumentos 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, o ef cambio medio
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ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utitizando el mercado mas representativo por volumen de
negogciacion.

- Valares no admitidos alin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios gue resuttan 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 el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran lécnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarics, emisores o difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el memento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modslos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacidn y que utilicen en ia medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito de! emisor),

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precic que iguaia el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de ia deuda pobiica,
mcrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicidn de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomande como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en ef 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 adquisicion, v que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de credito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como ias condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras insfituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia, De no existir, se utilizara el ditimo valor fiquidativo
disponibie. En el case de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muitilateral
de negociacion, se valorarén a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversion libre, IC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segin
los articuios 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- tnstrumentos financieros derivadoes: si estén negociados en mercados reguiados, su valor razonable es el
gue resuita de aplicar el cambio oficial de cierre de! dia de referencia. En el casa de que el mercado no sea
suficienternente liquido o se frate de instrumentos derivados no negociades en mercados regulados o
sistemas multifaterales de negociacidn, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modeios de
valoracién adecuados y reconocidos corforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores,

En ei saldo de! epigrafe "Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informative, el valor nominal de
los titulos de la cartera del Fondo.
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ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos finanicieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se vaioran
inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en contrario sera el precio de fa transaccién)
integrande los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabiiizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del fipo de inferés efectivo. No
obstante, si e! efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferfor a un afio se valoran a su valor 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 razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de fransaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, Jos pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzean en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iti}.

En particular, en el caso de fa 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 atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucidn de fos activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de fas ventas con pacto de recompra por su vaior razonable en la
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, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
ia ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Sise refienen sustanciaimente ios riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacio de recompra por un precic 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 casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandoio con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual a! de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financiercs cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumplan ios términos de! contrato v se pierda el derecho a recuperar ios
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la [iC" o
“Valores aportados como garantia por la 10, respectivamente, en cuentas de orden del balance.
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3. 5ini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando ne se hubiese retenido el control del mismo,

Ce acuerdo con fo anterior, fos activos financiercs sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos 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 que generan o cuando se adquieren,

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones
de Instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {o exterior)” de |la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el numero de parficipaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los impories 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 ia contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento de! confrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por et importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros - Par operaciones
con derivados’, dependiendo de si fos cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran lag
diferencias que resultan como consecuenciz de los cambios en el vaior razonable de estos conifratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasive, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicién 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 carfera interior o exierior del balance,
independientemente de cuales sean ios instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en [as adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del vajor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”,
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iv. Confratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momentc de
su contratacion y hasta el momento del cierre de ia 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, segdn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones ¥y warmants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Darivados” de la cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del batance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes *Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuftados por
operaciones con detivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacidn o no de la liquidacidon de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ef valor razonable de estos contratos, La
contrapartide de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacidn.

En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, fas correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de [a cuenta de pérdidas Y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas ias operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, | valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la #C" de las cuentas de orden. En caso de venta
de jos valores aporiados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por ef valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
det balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicic. No incluye los intereses devengados de cartera, que se reccgen en
el epigrafe “Cariera de inversiones financieras — Intereses de |z cartera de inversion® del balance.

instrumentos de patrimonit propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el eplgrafe ‘Patrimonio atribuido a paricipes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.
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Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valer liquidativo se calcuta de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de fa 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 reesmbolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

El resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en casc de beneficics), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes 0 accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financiercs devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
feconocen, en su caso, centablemente en funcién de su pericdo de devengo, por aplicacién del método det
tipo de interes efectivo, a excepcién de los infereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
fitigic, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacian de los intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — [ntereses de
ta cartera de inversion® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en e! epigrafe
“Ingresos financieros”™ de la 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 €l momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de ia cuenta de pérdidas y ganancias,

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
refrocedidas a la C" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depésitc asi como ofros gastos de gestion necesarios para &l
desenvolvimiento de! Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Les costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones

pagadas a intermediarics, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancitas.
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ili. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de varaciones del valor razonable de los activos vy pasivos financieros,
realizado © no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieras

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

E! impuesto sobre beneficios se considera como un gaste a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esid constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

£l impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface e! Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, vy no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingresc por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impueste diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, 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 les créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que exisian derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiente de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesfo cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, &h su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuerias de orden del Fonde,

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre, La cuaniificacién de dichos pasivos se
realiza considerande los tipos de gravamen esperados en e momento de su reversién, En caso de
modificacicnes en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldes y transacciones
dencminados en monedas diferentes af euro se consideran dencminados en “moneda extranjera”,

Cuando existen transacciones denominadas en maneda extranjera se convierten a eurgs utilizando los tipos
de cambic de contado de la facha de ia fransaccidn, entendiende como tipo de cambio de contade el mas
represeniativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo dia habil antetior 2 esa fecha.

Las diferencias de cambio que se produsen al convertir los saldos denominados en monada extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de pariidas monetarias que son tescrerfa, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
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de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn {véase Nota 3.g.ii}).

[} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fando operaciones vinculadas de fas previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por ia sociedad gestora o en
sy nombre en fas que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalimente la sociedad
gesiora debera disponer de un procedimiento intemo formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exciusivo del Fondo y a preclos o en condiciones iguaies o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la nommativa vigente, los informes peribdicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valeres incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentaimenie, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades perienecientes
al grupo de 13 sociedad gestora del Fonde, el importe de los depdsitos y adquisiciones femporales de activos
manienidos con el depositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupe de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras af 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de ia cartera de inversion” se inciuye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2014 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento EBuros

Superior a § afios 45.182,948,93
45.182.948,93

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpromisc:
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call” {*} 48.600.000,00
Total 48.600.000,00

(*} El Fondo realiza una gestion encaminada a la consecucion de un
objative concreto de rentabilidad que ha sido garantizado al propio Fondo
por yn tercero (véase Nota 1), por tanto, no le son de aplicacién los limites
generaies a la inversidén en instrumentos derivados establecidos en ia
normativa aplicable a fondos de inversidn,

Al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantiene posiciones en productos detivados no negociados en mercados
crganizados con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. y Barclays Bank, S.A., entidades que estén sujetas a
supervision prudencial y dedicadas de forma habitual y profesional a la realizacién de operaciones de este tipo,
por impories nominales comprometidos de 22.500 y 26.100 miles de euros, respectivamente, vy con vencimiento
23 de febrero de 2022, gue tienen como propésite asegurar ei cumplimiento de los objetivos de rentabilidad
garantizada descriios en la Nota 1,

Los valores y activos que integran fa cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankinter, 8.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1y 7). Los valares mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignerarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva & cabo la socledad gestora del Fondo estd dirigida af
establecimientio de mecanismos necesarios para confrolar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambic, asi come a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julic, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion v cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normatives a los gue esta sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversidon en ofras Instituciones de inversién Cotectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica C, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) v d), no podra superar el 20% del patrimonic, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un unico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
dei Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonic det Fondo.

« Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor ne podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedarad ampliado at 10%, siempre gue ia inversién en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda def 40% del patrimonio del Fonda. No obstante, el Fondo,
al contar con una garantia (véase Nota 1), puede invertir ia totalidad de su patrimonio cuando se trate
de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembre de ia Union Europea, una
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comunidad autdénoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por
cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada por una agencia
especiaiizada en caiificacién de riesgos de reconccido prestigio, no inferior a la del Reino de Espaifa.
Quedara ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de
grédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de tas inversicnes en este tipo de
obfigaciones en fas que se supere el limite del 5% no podré superar el 80% det patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las eniidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Cnico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados;

Los valores susceptibies de ser adguiridos no podran presentar ninguna jimitacién a su fibre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fonde en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupe de su sociedad gestora. Asimisme, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalades por una misma entidad. lgualmente, no podré tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades perienecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:
+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacidén en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan fos requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o gue dispongan

de otros mecanismos gue garanticen su liquidez.

= Acciones y participaciones de liC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/85/CE, de 13 de julic domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

« Acciones y paricipaciones de IC de inversion libre y de HC de IIC de inversion libre espafiolas.

*  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un ceeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual 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, slempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comisién Nacional def Mercado
de Valores. No se tendrén 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 mercade donde se hayan
contratado.
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifice por la sociedad gestora,

Riesgo de crédito

El riesgo de credito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obiigaciones contractuales de page con el mismo. Diche rlesgo se veria mitigado con los fimites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién v limitado volumen de contratacion, o inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
dei Fondo gestiona el riesge de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El rfesgo 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 mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonic conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion 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, haciéndolas mas volatiles,

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informativo de cada Institucion de inversion Colectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de las
instituciones de Inversibn Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefialarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracion de Iz cartera
de renta fija, exposicion al riesge divisa de las instituciones de Inversién Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de Inversion Colectiva.

kil Fondo puede superar los limites generales a la utilizacién de instrumentos financiercs derivados por riesgo de
mercado y por riesgo de contraparte establecidos en la normativa vigente, ya gue lleva a cabo una gestién
encaminada a la consecucion de un objetive concreto de rentabilidad garantizada. Para mitigarlos, la opcién
“call” {OTC) se ha contratade con una entidad financiera domiciliada en Estados miembros de la OCDE sujeta a
supervision prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacion de este tipo de operaciones y
con solvencia suficiente.
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5 Tesoreria

Al 31 de diclembre de 2014, la composicion del saldo de este capitulo del balance es fa siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S A. {cuentas en euros) 2.033.0624,57
2.033.024,587

Los saldos posiiivos de las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en el gjercicio
2013 y hasta el 10 de junio de 2014 un tipo de interés anual medio de 1,25 puntos porcentuales, revisables v
liquidables mensualmente. Desde el 10 de junio de 2014, el Fondo ha devengado un tipo de interés anual del
Euribor a un mes menos una horquilia de entre 1 y 0,50 puntos porcentuales, y finalmente, desde el 18 de
sepliembre de 2014, un tipo de interés anual del Euribor @ un mes menos 0,45 puntos porcentuales, todos ellos
revisables y liquidables mensualmente.

6. _ Parficipes
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonio de! Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominat y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad scbre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ef calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de 1a siguiente

7.

manera;
Euros
31-12-2014 31-12-2013

Patrimomo at.r;blfxt'lo a participes 0 accionistas del Fondo 50.168.351,18 40.093.650,23
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 699,85 673,85
N? Participaciones 71.684,39 59.499 45
N° Participes 1.220 1.071

Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minimo de participes de ios Fondos de inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plaze de un afo para llevar a cabo la reconstitucion permanente del

numero minimo de participes.

QOtros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, la direccién v gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio el Fondo paga una comisién anual, calcutada sobre el patrimonio diario medio dal Fendo y que se
satisface mensualmente. Hasta el 31 de octubre de 2014 la comision ascendia al 0,80%. Durante el periodo
comprendido entre el 1 de noviembre de 2014 vy el 15 de diciembre de 2014 la comisidn ha ascendido al 0,30%.
Desde el 16 de diciembre de 2014 la comision asciende al 1,10%. Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de
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Institucicnes de Inversion Colectiva, a ralz de este cambio, se ha ofrecido a los participes del Fondo el derecho
de separacion.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre et
patrimenio diario medio del Fondo durante los gjercicios 2014 y 2013, que se safisface mensualmente.

Ef porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y dep6sito sobre la parte de
cartera invertida, en su case, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Bankinter, no supera los limites méaximos legales establecidos. Adicionalimente, e nivel maximo de
comisiones de gestion y depésite que soporta, sobre fa parte de cartera 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 Folieto.

Los Importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/586/2008, de 5 de marzo, que desarrdlla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por €l que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos ulifizados por la sociedad gestora para el caleulo del
valor hiquidative de las participaciones del Fendo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién pubtica periddica det Fondo,

6. Verificar que los procedimientos de comercializacién establecidos por la sociedad gestora del Feonde
cumplen con ia normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio dei Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservandc €n todo casc la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcidn.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
regias de liquidacion que rilan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientios estab|ecndos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los elercicios 2014 v 2013 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
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de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en log ejercicios 2014 y 2013 a dishos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aptazamienio,

Situacion fiscal

El Fondo tiene abierfos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucidn (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2014 v 2013, en e epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pubiica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 13 y 5 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gaste en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que &/ Fondo obtenga resultados hegatives (véase Nota 3-h).

Los Administradores ce la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion det Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic (véase Nota 1}. En opinion de los Administradores de st Sociedad
Gestora, ia enfrada en vigor de dicha maodificacion no tendra un impacto significativo en el Fondo.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

BANKINTER RENTA VARIABLE ESPANOLA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Bankinter Renta Fija 2014 Il Garantizado, Fondo de Inversién)

Divisa 1SIN Descripcion Euros
EUR |1T0004759673 | BONO|BUONI POLIENNALIIS,00[2022-03-01 | 45.182.948,93
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 45,182,948,93
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Bankinter Renta Variable Espafiola Garantizado, Fondo de Inversién
{anteriormente denominado Bankinter Renta Fija 2014 Il Garantizado, Fondo
de Inversion)

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Evolucion de los negocios {mercados), situacion del Fondo y evolucion
previsible

Ef afic 2014 desde un puntc de vista macroecendmico se ha caracterizado por la confirmacion de la fortaieza de
fa economia estadounidense, la fragilidad de fa economia europea, el débil crecimiento giobal y los niveies
minimos de inflacién. Desde un punto de vista geopolitico destacariamos comeo han influide negativamente en
los mercados acontecimientos como el conflicto en Ucrania. Ademas, la actitud de la OPEP ha lievado ai
petroleo a caer un 50%, con las consecuencias tan desestabilizadoras para los paises exportadores, siendc io
mas preocupante el efecio sobre Rusia. En cuanto al comportamiento de jos mercados, lo mas relevante ha sido
los niveles minimos alcanzados por los tipos de interés de los bonos gubernamentales de los paises
desarroilados, la errdtica evolucion de la renta variable en general v la fortaleza dei ddlar. Todo esto con los
mercados inundados de liquidez por las politicas expansivas de ios bancos centrales de los principales paises
desaroliados,

Por ofre lado, en la segunda mitad de 2014 hemos asistido a un aumento de la volatilidad en fos mercados. tras
unos meses andomalamenie tranquilos. La situacién econdmica en Europa se ha debilitado progresivamente,
dentro de su atonia. La inflacién ha caldo a fasas negafivas, por primera vez desde 2009, generandc
expectativas crecientes de una intervencidn mas agresiva def Banco Central Europeo en los mercados de
deuda.

La economia espariola ha resistido bastante bien esta ralentizacion en Europa, registrando tasas de crecimiento
préximas al 2% en la Gltima parte del afio, impulsada por la demanda interna.

Estados Unidos ha registrade crecimientos muy importantes, sobre todo durante los Uitimos meses, con una
mejora de la confianza tanto empresarial como def consumidor, una Importante generacion de empleo. Todo ello
ha llevado a la Reserva Federal a acabar con su programa de estimulo monetario, que la habia llevado a casi
doblar su balance en los dos dltimos afios.

Japén ha aplicado un estimulo manetario adicional con la finalidad de consolidar el crecimiento vy la inflacion. Las
elecciones legisfativas han dade un nuevo mandato al primer ministre. Ahora faltan las reformas estructurales
que conscliden la mejora de expectativas.

En este entorno, las bolsas han {enido un comportamiento muy desigual. La bolsa espafioia, tras perder un 5,9%
en el segundo semestre, ha cerrado el afic con apenas una subida del 3,66%. El Indice europeo Eurostoxx50
cayé un 2,5% en el segundo semestre dejando la subida anual en el 1,20%. La bolsa americana, por el
contrario, subid un 50% en dicho semestre y un 11,4% en &l conjunto del afo, y Japon subié un 15,1% en el
semestre, revirliende ias pérdidas registradas en la primera mitad de 2014 y cerrando &l afio con un +7%.
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Unc de los movimientos més destacados en el afio 2014 y en particular en la segunda mitad ha sido la fuerte
caida de los precios del petréleo, registrando caidas de enire el 50% y el 55% de junio a diciembre. Ef exceso de
produccién mundial, con una contribucién cada vez mayor de los Estados Unidos, v |a debiiidad de la demanda
tanto europea como de paises emergentes, han llevado a estas fueries caidas,

Por el jado de las divisas, lo mas destacado ha sido ia caida de un 12% en el afio del euro frente al dolar. Esto
ha side debido a la debilidad de la economia europea, |z fortaleza de la americana y ia expectativa de nuevas
actuaciones por parte del BCE. También el yen se deprecio un 13,7% respecto al délar durante este periodo.

Por lo gue se refiere a los bonos, el afio ha sido muy positivo para todos los activos gubernamentales. Dastaca
la evolucidn positiva de la deuda espafiola, con el bono a 10 afios con una TIR de 1,61% (frente a 4,15% al
cierre de diciembre 2013) v una rentabifidad acumulada en el afio de mas del 20%. Pero también el bono aleman
alcanzé TIR minimas de su historia en ¢l 0,54% al cierre de diclembre. El bono americano también ha mejorado,
bajando su rentabilidad 85 pb. hasta el 2,17%.

Esperamos un 2015 con volatilidad por o que la cauteia en la gestion volvera a ser crucial, como ha ocurride en
2014,

En 2015 esperamos que se siga consolidando el crecimiento en EE.UU, Ademaés, confiamos en que se recupere
la economia europea, sobre fodo apoyandose en la debilidad del eura y en los bajos precios del petréleo,
aspectos que pensamos tendran repercusionas muy positivas en nuesira economia y en los resultados de las
empresas europeas. La inflacion sera una medida a vigilar que marcara la aciuacion de los bancos centrales
gue, al menos en Europa y Japdn, seguiran con sus politicas expansivas llenando de liguidez los mercados.

Los riesgos este afio pueden venir por el lado econdmico si Europa ne se recupera Como esperamos o sila
economia china se debilita mas de lo previste. En todo caso, los principales riesges son geopoliticos. Asi,

seguiremos atentos al confiicic en Ucrania, a fos procesos electorales europeos con el auge de los partidos
populistas y a las consecuencias de la debilidad de! petréleo, sobre fodo en fa economia rusa.

Uso de instrumentos financieros por el Fonde

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros per el Fondo {(véase Nota 4 de la Memoria} esta destinade
g {a consecucion de su objeto, ajustando sus objstivos y politicas de gestidn de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los imites y coeficientes establecidos por ta normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 vy Circulares correspondientes emitidas por la Comisidén Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
Investigacion y desarroilo
Dado su: objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.
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informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefar distinio de to comentade en la Memoria (véase Nota 7).



Diligencia que levanta |a Secretaria del Consejo de Administracién de Bankinter Gestién de Activos, S.A,
8.G.11.C,, para hacer constar que, tras la aprobacion de [as cuentas anuales y el informe de gestién del
ejercicio 2014 de Bankinter Renta Variable Espaficla Garantizado, Fondo de Inversién {(anteriormente
denominado Bankinter Renta Fija 2014 Il Garantizado, Fondo de Inversion), por fos miembros del Consejo
de Administracion de Bankinter Gestidn de Activos, S.A., $.G.LLC. en la sesitn del 25 de febrero de 2015,
el presidente del Consejo de Administracién de Bankinter Gestidn de Activos, S.A., $.G.LI.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 26 hojas de papel timbrado
con la numeracion OM2749154 a OM2749179, ambas inclusive, de lo que doy fe.

Presidente del Consejo de Administracién
Bankinter Gestion de Activos, 5.A.,5.G.1.1.C.

Fdo.: Jos?"Manuel Garcia de Sola Arriaga

i
L

o jos

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




POLITICA DE REMUNERACIONES BANKINTER GESTIO_N DE ACTIVCS, S.A,,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Bankinter Gestién de Activos, S.A., §.G.1.1.C. cuenta con una politica de remuneracion
a sus empleados compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con la
estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y
de las instituciones de inversién colectiva que gestiona. En base a esta politica, el
importe total de remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2014 ha
ascendido a 1.552.886 euros de remuneracidn fija y 617.240 euros de remuneracion
variable, correspondiendo a 31 empleados.

Del importe de la remuneracion total, 274.270 euros han sido percibidos por altos
cargos, de conformidad con la informacién recogida en las Cuentas Anuales de
Bankinter Gestion de Activos, 8.A., 8.G.11.C. correspondientes al ejercicio social
finalizado el 31 de diciembre de 2014, y 212.147 euros por empleados cuya actuacion
tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la liC.

La politica de remuneraciones aprobada no contempla la transferencia de
participaciones de la IC en beneficio de aguelias categorias de personal cuyas
actividades profesionales incidan de manera importante en su perfil de riesgo o en los
perfiles de riesgo de las [IC que gestionen.

Este documento no forma parte de las Cuentas Anuales del Fando



