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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Cumbre 2017 Garantizado, Fordo de faversion (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo
de Administracién de Bankinter Gestion de Activos, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en
adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, gque comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, 1a cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacién con las cuentas anales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera v de los resuitados del Fondo, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiers aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, v del control interno gue consideren necesario para permifir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemaos lievado & cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditorfa de cuentas vigente en
Espafiz. Dicha normativa exige que cumplamos [os requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razenable de que las cuentas anuales del Fondo estén libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requicre la aplicacidn de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y 1a informacion
revelada en las cuentas anuales, Los procedimienios seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el anditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacidén por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anugles del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion
de las circunstancies, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia de dicho conirol interno. Una auditoria
fambién incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccidn, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidenciz de auditoria gue hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinion de auditoria.

Opinicn

En nuestra opinion, las cuentas anvales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, Ia imagen fiel del patrimenio y
de Ia sitnacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al efercicio anuat

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentaries

El informe de gestidn adjunto del ejercicic 2015 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la sifuacidn del Fondo, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion centable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionade en este mismo parrafo v no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a parfir de los registros contables del Fondo,

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.AC. N° 50692

Redrigo Diaz, DELOITTE, S.0.
P
15 de abni de 2016 pio ABIE e a'igseg;z;:g
SELLD CORPGRATIVO: 7
Detoitte, 5.L. inscrits en &l Registro Mercantil de Madrid, toma 13.650, secidn 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962, CLF: B-79104469, Jferme sjeto & la normativa
Domicitio social: Plaza Pabio Rulz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid, raguladora de la actividad de

auditoria ge cuertas enEspsfia

erbsaREENEaermbinRsANIIRATEARRCY




CLASE

-
HS

g7

iy
ey

OM7388680

BANKINTER CUMBRE 2017 GARANTIZADO, FONDC DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)

ACTIVO 31-12-2015 31-12-2044 (%} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2015 31-12-2014 (1)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 9.206.618,61 10,321.278,45
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible . Eorndos  reembolsables  atribuidos 8 9,206.619,6% 10.321.278,45
participes o accionistas
Inmovlilzado material . - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Pariicipes 9.115.736,086 9.405.480,85
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - .
Activos por impuesto diferido . - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 10.224.753,39 11.349.022,64 {Acciones propias) - -
Deudoras 844,01 1.067,38 Resultados de ejercicios antariores - -
Cartera de inversiones financieras 8.994.183,68 9.853.521,86 Otras aportaciones de s0cios - -
Cartera interior 8.011.877.47 8.805.418,42 Resultado de! gjercicio 90,883,586 816,797,80

Valores representativos de deuda B.011.677.47 8.805.418,42 {Dividendo a cuenta) - .

instrumentos de palrimonio - - Ajustes por cambies de valer en - -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -

Depésitos en EECC . -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE -

Qtros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior §78,938,70 911.557,10 Deudas a largo plazo - .

Valeres representativos de deuda - - Pasivos por impussto diferido - -

Instrumentos de patrimonic - -

instituciones de Inversion Colectiva B - PASIVO CORRIENTE 1,018.133,78 1.027.744,18

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto piazo - .

Derivados 878.939,70 8911.557 .10 Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 1.018.133,78 1.027.744,19
intereses de la carfera de inversion 103.4756,51 138.546.44 Pasivos financiercs - -
Inversiones morosas, dudosas o en iitiglo . - Derivades - i

Periodificaciones - . Periodificaciones - "
Taspretia 1.229.718,70 1.494.433,33

TOTAL ACTIVD 10.224.753,39 11.348.022,64 T TAL FATRIMONIO Y PASIVD 30.224.753,38 11.345.022,54
CUENYAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromises por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Vaiores cedidos en préstamo per la G
Valores aportados como garantia por (s HIC
Valores recibidos an garantia por g 1IC
Capital nominal no suscrito 7l en circuiacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORPEN

8.161.000,00 €.143.000,00
8.161.000,00 9.143.000,00
7,404.000,00 7.855.000,00
7.404.000,00 7.855.000 00

15.565.000,00

17.098.000,00

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

*) Se prasenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance a! 31 de diciembre de 2015.
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BANKINTER CUMBRE 2017 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)

2015

2014 1)

Comisiones de descuento por suscripciones yio reemboisos
Comisiones retrocedidas a la liC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién
Comisién de gestién

Comisién depositario (10.211,51) {10.448.,28)
ingresolgasto por compensacion compartimento - .
Otros (5.733,38) (5.49571)

Amortizacion def inmovilizado material

Excesos de provisicnes

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovifizado
RESULTADO DE EXPLOTACION

ingreses financieros 336.225,52 397.742,40
Gastos financieros (180,40} (734,02)
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros (53.936,22) 6596.832,05

Por operaciones de fa cartera interior {189.900 42} 163.813,25

Por operaciones de la cartera exterior - -

Por operaciones con derivados 135.964,20 533.018,80

Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deteriore y resultado por enajenaciongs de instrumerntos financieros 4.339,87 29.996,08

[eterigros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 433987 29.996,08

Resultados por oparaciones de la cartera exterior - -

Resultados por operaciones con derivados - .

Ctros ' - -
RESULTARO FINANCIERD 286.448,77 1.123.836,51
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 91.801,58 925.048,28
Impuestc sobre beneficios (818,08) {§.250.48)
RESULTADC DEL EJERCICIO 90.883,56 915.797,80

{194.647,19)

(198.788,23}

(178.702,32)

(182 844, 24)

{194.647,19)

(164.788,23)

{*} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparatives,

{_as Notas 1 a 9 descritas en fa Memoria adjunta forman parie integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al eiercicio anual terminado el 31 de diciembra de 2015.
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BANKINTER CUMBRE 2017 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION-

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

A)  Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados ei 31
de diciembra de 2015 y 2014:

Euros
2015 2014 {}
Resultado de la cuenia de pérdidas y ganancias 90.883,56 | 915.797,80
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconccidos 90.883,56 | 915.797,80

{*y Se presenta, tnica v exclusivamente, a efectos comparativos.
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Bankinter Cumbre 2017 Garantizado, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefa del Fondo

Bankinter Cumbre 2017 Garantizado, Fonde de Inversidn (en adelante, el Fondo) se constituy el 15 de marzo
de 2010 bajo la denominacicn de Fondo Bankinter Renta Fija Garantizado 2012, Fondo de inversion. Con fecha
24 de diciembre de 2012 el Fondo cambi6 su denominacién por fa actual. Ef Fondo se encuentra sujeto a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva, considerando las
Gitimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en i dispuesto en ef Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley y en ia restante
normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.219, en la categoria de no armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13
del Real Decreto 1.082/2012.

El objeto det Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios en
nienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resuliados coleciivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, & mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental gue
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecic a la
informacion de cuestionss medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folieto gue se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

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

Con facha 21 de diciembre de 2012, Bankinter, $.A. constituyé una garantia interna a favor dei Fondo cuyo
chieto consiste en compensar at mismo mediante ei abono de la cantidad que, en su caso, sea necesaria para
que el valor liguidativo de la participacion el dia 2 de agosto de 2017 sea igual al 100% del valor liguidativo de la
participacién el dia 30 de enerc de 2013, incrementado, en su caso, por el 100% de la variacidn punto a punio
de Carmignac Patrimoine Clase A EUR (ISIN: FROO1 0135103), tomando como valor inicial su valor liguidativo al
30 de enero de 2013 y como valor final su valor liquidativo al 24 de julio de 2017,
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En el caso de que se produzean suscripciones y/o reembolsos antes del vencimiento de fa garantia, la sociedad
gestora del Fondo cobrara al participe el porcentaje de comisidn de suscripcion yio reembolso definido en el
Folleto del Fondo (excepto las fechas establecidas como ventanas de liquidez).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

c)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formutan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resuita de aplicacion al Fondo, que es el establecido en fa
Circular 3/2008. de 11 de septiembre, de ta Comisidn Nacional de! Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye ei desarrolio y adaptacion, para fas instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa iegal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma gue muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el jercicio terminado en esa fecha. '

L as cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad geslora, 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 anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principlos contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningGn principio contable ¢ norma de valoracidn de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de apiicar en su preparacion.

Los resultados v la determinacion del patrimonic son sensibles & los principios y paoliticas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora dei Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales,

En las cuentas anuales dei Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por ios
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refleren, en su caso, a la
evaluacion del vaior razonatle de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realfizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2015, s posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en ios proximos gjercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado vy otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidative de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta Unica vy
exciusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2015.
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d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de ia cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
pafrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, s¢ ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria,

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a ios
criterios aplicados en el gjercicio 2014,

fi Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

3. Normas de registro y valoracién

£n z elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicade los siguientes principios, politicas contables y critedos de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso cordrario, 1a entidad de crédito designada en el foliefo. Asimismo se incluye, en su Caso, ias
restantes cuentas corrientes o saidos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad vy, 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 totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
coma “Activos financiercs a valar razonable con cambios en pérdidas y ganancias™.

« Valores represeniativos de deuda: obligaciones y demés valores gque supongan una deyda para -
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor,

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tiensn la naturaieza de instrumentos de capital para e
emisor.
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« Institucionas de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras [nstituciones
de inversion Colectiva,

s Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saidos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el vaior 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 e! Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

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

¢ Inversiones morosas, dudesas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumutadas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en ios mercados
correspondientes para poder reafizar operaciones en los mismos y el total de derechos de credito y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a ios 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 ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro ¥ resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

*  Deudas a largoicorto plazo: recoge, en su case, las deudas contraidas con tercercs por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar’.

- Derivados: inciuye, enire ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el vaior
razonable de ias primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas v el valor razonable de los
contratos de permuta finandiera que e} Fondo tiene contratados, ast como los derlvados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con cambics en pérdidas v
ganancias’.

. Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”,

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i, Reconocimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonabie” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de ia transaccién), integrando ios costes de transaccidn directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyc importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

t os activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibies a la operacion y excluyendo, en su caso, ios intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.9.iii).

En todo caso, para la determinacién del valor razonabie de los actives financiercs se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar &l
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediate habll anterior, ¢ el cambio medio
ponderade s no existiera precio oficial de clerre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Vaiores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde €l momenio 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 técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores da
informacién, transacciones recientes de mercada disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustanciaimente &f mismo, modelos de descuento de flujes y vaioracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de Io posible datos observables de
mercado {en particular, ia situacién de tipos de interés y de riesge de crédito dei emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momernto de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio confable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las piusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en e! momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depasitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo ai precio que iguate el rendimiento internc de la inversion a Ios tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valer liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizard el Gltimo valor liquidativo
dispenibie. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se vaioraran a su valor de cofizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1C de inversion liore, 1IC de 1IC de inversion libre e |IC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decrete 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financisros derivades: st estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. £n el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociades en mercados regufados o
sistemas muitilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacicn de meélodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulade en la Circular 612010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

i, Reconocimiento y valoracién de los pasivas financieros

Los pasivos financieros clasificades a efectos de valoracion como “Debitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “vaior razonable” (que salvo evidencia en contraric sera el precio de la transaccion)
integrandio los costes de transaccion directamente atribuibles a ia operacion. Posteriormente, los pasives se
valaran por su cosfe amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastes
financieros” de ia cuenia de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si et efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un piazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasives financiercs clasificados a efectos de valoracién como *Pasivos financieros a vaior 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 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 que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en ef caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivas surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
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caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicicnales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferidc se daré de baja de! balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nueve
activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros def activo financiero, determinara asi
fa ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable despues de su
inversién con cargo a la cuenia de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustanciaimente ios riesgos y beneficios asociados al activo financiero {ransferido — 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 valeres en los que ei prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos analoges —, el activo financierc transferido no se
daré de baja del balance y se continuarg valoréndolo con fos mismos criterios utifizados antes de ia
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se dardn de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantla
financiera, a menos que se incumpian los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se recenoceran, en su ¢aso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la [IC" o
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, ios pasivos financieros sclo se dan de baia del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan ¢ cuando se adquieren.

Contahbilizacion de operaciones

4
S

i. Compraventa de valores al contado

Cuande existen operacicnes 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 contabiiizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe *Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resuitado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de ia cartera interior (o exterior)" de {a cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstanie, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de ia operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones ©
acciones a asignar. La operacion no se vaiorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su case, en el epigrafe "Deudores” dei 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 posicion o el vencimiento del contrate en los epigrafes “Compromises por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segdn su naturaleza y por ef importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambics de valor se han fiquidado o no en el ejercicio, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior ¢ exterior y dei
activo ¢ del pasivo, segun su saldo, del batance, hasta ia fecha de su liguidacién.

iff. Adguisicicn temporal de activos

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

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

iv. Conlratos de fuiuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momenio del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Campromiscs por operacienes iargas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el imporie nominal compremetido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonabie en los epigrafes "Derivados’ de la cartera interior o exterior dei activo (0 pasivo} dei baiance, en ia
fecha de ejecucion de la operacién.

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

En ios epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion ¢ no de la fiquidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
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contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la carfera interior o extetior dei
activo o del pasivo, segun su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquelios casos en gque el confratc de futuros presente una liquicacion diaria, fas correspondientes
diferencias se conizbilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos
financieros ~ Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incerpora a la valoracion inicial
o posterior dei activo subyacente adquirido o vendido, quedando exchidas las operaciones que se liquidan
per diferencias. '

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengadoes de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” det balance.

instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolse, en funcion del valor
liquidativo de! 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 det Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accicnistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” def balance.

El resuitado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos

(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionisias -
Fondos reembelsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” dei balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de ia adquisicion se
reconoceh, &n sU ¢aso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros’ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su €aso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momenio en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacidn 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 e Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su casc, en el eplgrafe “Comisiones
retrocedidas a la 1IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de ia cuenia de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente afribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones

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

jii. Varacién del valor razonable en instrumentos financieros

" E! beneficic ¢ pérdida derivado de variaciones del valor razonabie 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”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.).

iv. Ingresos y gastos no financiercs

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 estd constituido por el gasto o ingreso por &l impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

10

OM73880693



B

GLASE 87

g

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v 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 patrimoniaies. Las diferencias
temporarias imponibles dan fugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y solo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuande el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su case, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre, La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

la moneda funcional del Fondo es e euro. Consecuentemente, todos los saldos y iransacciones
denominados en monedas diferentes al eurn se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen fransacciones dencminadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipes
de cambio de contade de ia fecha de la transaccion, entendiendo come tipo de cambio de contado el més
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del diimo dia habil anterior a esa fecha.

i as diferencias ge cambio que se producen al convertir jos saidos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para ef resio
de partidas monetarias y las 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.iil).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el artfculo 87
de Iz Ley 35/2003 v los articulos 144 v 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestcra
dispone de una politica por escrito en materia de confiicios de interes que vela por la independencia en la
ejecucién de fas distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interes. Adicionalmente ia sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de gque las operaciones
vinculadas se reafizan en interés exciusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en |2
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por lHguidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenacientes
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al grupo de fa sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporaies de activos
mantenidos con el depositario v el impoite efective por compras y ventas realizade en activos emitides,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

£1 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 parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afto _ 125.904,98
Comprendido entre 1 y 2 aftos 7.885.972,49
8.011.877.47

Al 31 de diciembre de 2015, en el epigrafe “Cartera Interior ~ Valores representativos de deuda’ del activo det
balance se incluyen 126 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda PUblica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.

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

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call”(*) $.161.000,00
Total 8.161.000,00

{MEl Fondo realiza una gestidn encaminada a la consecucién de un
objetive concreto de rentabilidad que ha sido garantizado al propic Fondo
por un tercero (véase Nota 1), por tanto, no le son de aplicacion los limites
generales & la inversion en instrumentos derivados estabiecidos en la
normativa aplicable a fondos de inversion.

Al 31 de diciembre de 2015, 2l Fonde manfiene posiciones denominadas en moneda euro en productos
derivados no negociades en mercados organizados con Commerzbank AG, entidad que esta sujeta a
supervision prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacion de operaciones de este tipo,
por importe nomina! comprometide de 8.161 miles de euros (8.143 miles de euros al 31 de diciembre de 2014),
con vencimiento el 24 de julio def 2017, que tienen como propdsito asegurar el cumplimiento del objetivo de
rentabilidad garantizada descrito en ia Nota 1.

Asimismmo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la sociedad gestora mantiene suscrito con Commerzbank AG un
acuerdo de colateral (“Collateral Credit Agreement”) a favor del Fondo, en virtud dei cual éste Uitimo recibe de
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Commerzbank AG depositos que presentan un valor efectivo de 1.00C miles de euros, que s registran en e
epigrafe "Tesoreria”, y tienen como contrapartida el epigrafe “Acreedores’” del balance. Estos depésitos
garantizan las primas correspondientes a las posiciones emitidas por estas centrapartes en productos derivados

no negociados en mercados organizados descritos en el parrafo anterior (véase Nota 5).

Los valores y activos que integran ia cartera del Fondo que son susceptibies 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
actives financieros del Fondo no pueden pignorarse 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, vy
deben estar baio la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que Heva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
astablecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en {os tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decretc 1.082/2012, de
13 de julic, establece una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica 1IC, de las mencionadas en et articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las {IC cuya politica de inversion se base
en la nversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en I mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

»  Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentes financieros emitidos por un mismo emiser no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que ja inversidn en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. No obstante, el Fondo
puede invertir la totalidad de su patrimonio cuando se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de ta Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una
calificacion’ de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos
gue cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacidn concursai del
emisar. El totat de ias inversiones en este tipo de cbligaciones en las que se supere el limite del 5% no
podra superar el 80% del patrimonic del Fonde.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran ur Gnico
emisor,

s Limites a la inversion en valores no cotizados:

{os valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.
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Queda prohibida la inversién del Fonde en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su scciedad gestora. Asimismo, no podra tener invertidec mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas def

4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversidn, con un limie maximeo conjunto del 10% def patrimonio, en:

+  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualguier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en ef articuio 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su figuidez al menos con la misma frecuencia con la que
la {IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Acciones y participaciones de lIC no autorizadas conforme a ta Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julic de 2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1.c} y d).

+  Accionss y participaciones de Ii/C de inversion libre, tanto las reguladas en los articulos 73y 74
como las instituciones extranjeras similares.

+  Valores no cotizados de acuerdo con o previste en el articulo 49,

« Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo

reguiadas en la lLey 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

+»  (Coeficiente de ligquidez:

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

+ Obligacicnes frente a ierceros.

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificuitades
transitorias de fesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en fa compra de activos
financieros en el periode de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan ios siguientes riesgos a los que se expone ef Fondo que, en tode
caso, sont objeto de seguimiento especifico por la so

Riesgo de crédito

E! riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa el Fondo en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descrites.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo inviriese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacidn, o inversion en otras Institucicnes de Inversion Colectiva con
liquidez inferior & la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, 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 mercado

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

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

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
gue 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 conlievar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole poliico gue pueden
afectar at valor de las inversiones, haciéndolas mas voldtiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informativo de cada Institucion de Inversién Colectiva, segin lo estabiecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folieto se indican en el apartado de politica de inversion de las
Instituciones de Inversien 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 ios mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicion al riesgo divisa de las instituciones de inversion Colectiva, efc., lo cual marca el riesgo
de mercado gue pueden asumir las Instituciones de Inversion Colectiva.

E| Fondo puede superar los limites generales a la utilizacion de instrumentos financieros derivados por riesgo de
mercado y per riesgo de contraparte establecidos en la normativa vigente, ya que leva a cabo una gestion
encaminada a la consecucion de un objetive concreto de rentabifidad garantizada. Para mitigarios, ia opcion
“call’ (OTC) se ha contratado con una entidad financigra 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. Adicionalmente, Ja sociedad gestora del Fondo mantiene suscritos acuerdos de
colateral (*Collateral Credit Agreement”) a favor del Fonde, en virtud de los cuales se garantizan las primas
correspondientes a las opciones “call” (OTC) descritas anteriormente, eliminando significativamente el riesgo de
crédite de la contraparte.

5, Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, ia composicion del saldo de este capitulo del balance es la sigulente:
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Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros)- 354,722.35
354.722,35
Garantias recibidas en efectivo:
Garantias recibidas en efectivo en euros 874.996,35
874.996,35

1,229.718,70

Los saidos positivos de las cuentas corrientes en eurcs mantenidas por el Fondo devengaron hasta et 10 de
junio de 2014 un tipo de interés anual medio de 1,25 puntos porcentuales, revisables y liquidabies
mensualmente. Desde el 10 de junio de 2014, el Fondo devengé un tipo de interés anuai dei Euribor a un mes
“menos una horquilla de entre 1y 0,50 puntos porcentuales, y desde el 18 de septiembre de 2014, un tipo de
interés anual del Euribor a un mes menos 0,45 puntos porcentuales. Finalmente, el Fonde ha devengado desde
el 25 de noviembre de 2015 un tipo de interés anual del Euribor a un mes menos 0,30 puntos porcentuales,

revisable y liquidable mensualmente.

Las garantias recibidas por el Fondo y depositadas en otras entidades han devengado un tipo de interés anual

del EONIA, revisable y liguidable mensuaimente,

g, Participes

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin vaior nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

manera:

Euros
31-12-2013 31-12-2014
Patflmomo at.rlblfn?o a participes o accionistas del Fondo 9.206.619,61 10,321.278,45
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 70,22 70,04
N° Participaciones 131.114,95 147.368,02
N° Participes 3191 344

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior & 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo ia reconstitucién permanente del

nimere minimo de participes.
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Otros gastos de explotacion

Seglin se indica en la Nota 1, iz gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo ha devengado una comisién del 1,75% anuat,
calculada sobre el patrimonio diario medio del Fondo y que se satisface mensuaimente.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual caiculada sobre el
patrimonio diaric medio del Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface mensuaimente.

£i porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, eh instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Bankinter, no supera ics limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gesticnadas por entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folieto.

Los importes pendientes de page por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en el
saido del epigrafe “Acreedores” de! balance.,

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta la Ley de Institucicnes de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de inversidn Colectiva.
l.as principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningin caso, la disposicion de ios actives del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacién 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 cuentas separadas y gblertas & nombre
del Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean ofras !IC, ia custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

8. Comprobar gue las operacicnes realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar g cumplimiento de cosficientss, oriterios, y limites que establezca la normativa vy el folleto del
b R b

Fondo.

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora
deben remitir a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente,
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10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros gue integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservandc en fodo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

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

12. Velar por los pagos de ios dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar fas 6rdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los gjercicios 2015 y 2014 han
ascendido a 3 miles de suros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
expiotacion — Otres” de las cuentas de pérdidas y ganancias,

informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciohes comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagoes significativos a
proveedores en operaciones comerciates, En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2615 como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplide con los limites legales
de aplazamiento.

Situacion fiscal

£] Fondo tiene abierios a inspeccion por parie de las auloridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2011 y siguientes.

Al 31 de diciembra de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” det baiance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otrps saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 1 miles de euros, en ambos gjercicios.

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

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

Los Administradores de la sociedad gestora nc esperan que, en ¢aso de inspeccion del Fondo, surjan pasives
adicionales de importancia,
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3. Acontecimientos posteriores al clerre

Con posterioridad a! cierre del ejercicio no se ha producido ningin 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 CUMBRE 2017 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripceion Euros

EUR | ES0000012932 | REPOIBANKINTER|-0,052016-01-04 |  125.904,98
EUR | X80849423081 | BONOJI.C.0.14,88[2017-07-30 7.885.972,49
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de devda | 8.011.877,47
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Bankinter Cumbre 2017 Garantizado, Fondo de Inversion

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

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

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

Sin embargo, la mayor prescupacion en los mercados financieros ha sido la economia china, donde se han
juntado uncs datos mas pobres de actividad exterior, cifras de confianza empresarial mas débil y una pequefia
devaluacion del yuan con respecto al délar durante el mes de agosto que ha acentuado las preocupaciones
sobre el ritmo de desacsleracion de su economia asi como sobre su impacto sobre el crecimiento global y, en
particular, de los paises emergentes,

La economia de Estados Unidos, por su parte, crecio un 2% durante el tercer trimestre del afio (cifras publicadas
durante el tercer trimestre), alge mas moderado gue el segundc trimestre, en parte por la reduccitn de
inventarios. Con todo, se espera cerrar con crecimientos del entorno del 2,5% para el conjunto del afio. La
creacion de empleo sigue evolucionande a buen ritmo, con una cifra de mas de 200.000 nuevos emplecs al mes
y una tasa de paro del 5%. Estos factores han flevado a ia Reserva Federal a incrementar los tipos de interés de
referencia ai 0,5% el pasado diciembre, después de haberlos mantenido practicamente en cero desde 2008 a
raiz de la crisis financiera.

Bl crecimiento econémico de la zona eurc en & tercer trimestre aicanzd el 1.6% en tasa intertrimestral
anualizada, un nivel que, sin ser espectacular, marca una mejora continuada en los (ltimos trimestres. Se
espera que la eurozona cierre el afio con un crecimiento proximo al 1,5%.

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

Estas cifras de crecimiento, sin embarge, han resuiiade insuficientes para reanimar la inflacion europea, cuya
tasa general se encuentra cerca de cero y la subyacente por debaio de 1%. En estas condiciones, el Banco
Central Europeo ha considerado necesarios estimulos monetarios adicionales y el pasado mes de diciembre
decidio bajar aun més el tipo de deposito de ios bancos a -0,30% (es decir, lo que les cobra por recibir sus
excesos de fiquidez diarios) y ha profongado fa compra de bonos gubernamentales al menos otres seis meses
mas hasta marzo de 2017.

Entre las grandes economias emergentes 2015 ha traido un frenazo importante en su evolucién, yendo de la
desaceleracion mas o mencs controlada de China a la fuerle recesion de Rusia y Brasil derivada de las caidas
de los precios de las materias primas, en especial en el petrélec. Por lo que respecta a Japon, su leve
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recuperacion de 2014 y principios de 2015 parece truncarse y acabara el afio con crecimientos det entorno de
0,5% vy una tasa de inflacion muy proxima & cero.

En este entorno, las bolsas mundiales han sufride fuertes caidas durante la segunda parte del afic. Destaca
China con una caida del 18,6% en el segundo semestre (CS1300), tras las fortisimas subidas registradas en la
primera parte del afio. Su rentabilidad anual se sitia en ef +5,6% al cierre dei afio. Las bolsas emergentes han
caido una media de un 18% en el semestre medido en euros, pues a las prapias caidas de sus indices se han
unido las caidas de sus divisas.

La bolsa americana (SP500) ha caido un 0,8% en el segundo semestre, practicamente lo mismo gue cae en un
afio (-0,7%) de vaivenes relativamente pequefios para este indice. El indice tecnologico Nasdaq ha tenido un
comportamiento mejor, con una pequefia subida en el segundo semestre del 0,4%, cerrando el afio con una
subida acumulada del 5,7%.

Mientras, la bolsa europea ha caido un 4,5% en la segunda parte del afio, cerrando el afio con una modesta
subida del 3.8%. Destaca la caida del indice espariol (-11,4% en el segundo semestre} tras un inicio de aflo muy
prometedor. Las incertidumbres politicas, con las elecciones en Cataluiia el pasado septiembre y en el conjunto
de Espafia en diciembre, sin resultados claros para ta formacién de gobiernos y el impacte de Latinoameérica en
muchos grandes vatores del Ibex han pesado en la evolucion de la bolsa espafiola, que cierra el afio con una
caida de! 7.1%. En el resto de Europa los cierres anuales son positivos, con Alemania subiendo un 8,5%,
Francia un 8,5% e italia un 12,8% de revalorizacién.

Por sectores en la bolsa europea destacan las subidas anuales de Aerolineas y hoteles (+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 negativo destacan las empresas eléctricas (-3,7%).

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

Les mercados de bonos han tenido un comportamiento positivo en los bonos de gobiemos de paises
desarrollados durante el segundo semestre del afio, gracias a ese entorno de menor crecimiento y menor
inflacion. La TIR de los bonos espaficles a 10 aflos ha subido ligeramente del 1,61% de diciembre de 2014 al
1,71% a cierre de 2015. Movimientos similares se han dado en Alemania {donde la TiR pasa del 0.54% de 2014
al 0,63% de diciembre de 2015) y otros paises europeos, asi como en Estados Unidos. Sin embarge, fos bonos
de gobiemos emergentes han sufrido mas y los corporativos han tenido un comportamiento desigual, pero con
caldas imporfantes en los bonos de las empresas de peor calidad crediticia y aspecialmente aquelias
relacionadas con petrolec y materias primas.

Esperamos un incremento de volatilidad en el afio 2016 por lo que mantendremos una gestion cautelosa de los
riesgos en los distintos mercados,

En 2016 esperamos que se siga consolidando el crecimientc en Europa, dentro de cifras relativamente
modestas, apoyandose en el abaratamiento de los costes energéticos y financieros y 'a mejora de la confianza
def consumidor y de los margenss empresariales.

En EEUU esperamos que se desacelere algo el crecimiente, perc dentro de una senda moderada, que permita a
la Reserva Federal alguna subida de tipos de interés a lo Jargo del afio.

Los riesgos este afio pueden venir por el lade economico si China se desacelera mas rapido de lo esperado y
esto acaba afectando a paises desarrollados tanto Europa como EEUU. También los riesgos politicos seran
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relevantes ante las dificuliades de formar gobierno en Espafia, el riesgo de salida de fa Union Europea por parie
del Reino Unido y las elecciones presidenciates en EEUU,

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ef Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circutares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional de
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrollo

Dado su cbjeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarroilo.

Adguisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comergiales

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



Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Actives, S.A,,
5.G1.1.C., para hacer constar que, tras la aprobacién de las cuentas anuales y el informe de gestion del
ejercicio 2015 de Bankinter Cumbre 2017 Garantizado, Fondo de Inversian, por los miembros del Consejo
de Administracicn de Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.11.C. en la sesién del 16 de febrero de 20186,
el presidente del Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., 3.G.1.1.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 gestidn, compuesto por 27 hojas de papel timbrado
con la numeracién 0M7388680 a OM7388708, ambas inclusive, de lo que doy fe.

Presidente del Consejo de Administracién
Bankinter Gestion de Activos, 8.A., S.G.LLC.

Fdo.: Jose Manuel Garcja de Sola Arriaga

F"dgf_:mft\wﬁmam sabel Casuso
Secretaria del Consejo de Administracién
Bankinter Gestion de Activos, S.A,, S.G.LI.C.




