CASABLANCA CAPITAL SICAV, S.A.
N° Registro CNMV: 3808

Informe Semestral del Segundo Semestre 2017

Gestora: 1) BANKINTER GESTION DE ACTIVOS, S.A,, S.G.l.I.C. Depositario: BANKINTER, S.A. Auditor:
DELOITTE, S.L.
Grupo Gestora: Grupo Depositario: BANKINTER Rating Depositario: Baal Moodys

El presente informe, junto con los Gltimos informes periédicos, se encuentran disponibles por medios telematicos en N/D.

La Sociedad de Inversion o, en su caso, la Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionada con la IlIC en:

Direcci6n
Servicio Atencién al Cliente Bankinter - Avenida de Bruselas, 12 28108 - Alcobendas Madrid - 900802081

Correo Electrénico
N/D

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La
CNMV también pone a su disposicién la Oficina de Atencidn al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

INFORMACION SICAV
Fecha de registro: 17/05/2013

1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de sociedad: sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 7, en una escala del 1 al 7

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversién: La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo
apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

La Sociedad podré invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de |IC, en activos de renta variable, renta fija u
otros activos permitidos por la normativa vigente sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes de
exposicién en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su exposicion en cualquiera de ellos. Dentro de la renta
fija ademas de valores se incluyen depésitos a la vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la
UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no
cotizados, que sean liquidos.

No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo de emisor
(publico o privado), ni por rating de emision/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por sector
econdmico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el
100% del patrimonio.

La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso




Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2017 2016
indice de rotacién de la cartera 0,89 0,62 1,50 1,81
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 -0,01

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los tltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 335.624,00 337.310,00
N° de accionistas 107,00 108,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 3.990 11,8878 11,5971 11,9782
2016 3.907 11,5472 10,7129 11,5986
2015 4.059 11,3867 10,9087 11,9460
2014 3.605 11,0580 10,2880 11,1120

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) () d
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,30 0,17 0,48 0,60 0,29 0,89 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . . o
2017 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 Afo t-5
2,95 0,66 1,09 -0,50 1,67 1,41 2,97 7,49
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2017 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,15 0,28 0,29 0,29 0,30 1,08 1,03 1,14

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o . o R
. . . B Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
cambios aplicados. Ultimos 5 afios
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.703 92,81 3.467 87,99
* Cartera interior 227 5,69 263 6,68
* Cartera exterior 3.468 86,92 3.200 81,22
* Intereses de la cartera de inversion 8 0,20 4 0,10
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 292 7,32 472 11,98
(+/-) RESTO -5 -0,13 2 0,05
TOTAL PATRIMONIO 3.990 100,00 % 3.940 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 3.940 3.907 3.907
+ Compra/ venta de acciones (neto) -0,50 -0,31 -0,81 65,40
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,75 1,15 2,90 52,32
(+) Rendimientos de gestion 2,38 1,76 4,14 35,51
+ Intereses 0,23 0,24 0,47 -0,98
+ Dividendos 0,23 0,61 0,84 -63,02
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,14 -0,12 -0,26 13,15
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,77 1,61 3,38 10,55
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,08 -0,18 -0,27 -54,93
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,42 -0,32 0,10 -231,72
+ Oftros resultados -0,05 -0,07 -0,12 -28,21
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,64 -0,67 -1,31 -4,54
- Comision de sociedad gestora -0,48 -0,41 -0,89 16,21
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 2,32
- Gastos por servicios exteriores -0,06 -0,08 -0,15 -26,22
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,05 -0,06 -68,46
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,08 -0,11 -57,01
(+) Ingresos 0,01 0,06 0,07 -86,55
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,04 0,03 0,07 75,01
+ Otros ingresos -0,04 0,04 0,00 -200,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.990 3.940 3.990

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 103 2,59 103 2,63
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 62 1,56
TOTAL RENTA FIJA 103 2,59 165 4,19
TOTAL RV COTIZADA 123 3,08 98 2,47
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 123 3,08 98 2,47
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 227 5,67 263 6,66
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 729 18,26 849 21,56
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 729 18,26 849 21,56
TOTAL RV COTIZADA 672 16,83 641 16,27
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 672 16,83 641 16,27
TOTAL IIC 2.065 51,76 1.709 43,37
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.466 86,85 3.200 81,20
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.692 92,52 3.462 87,86

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

Distribucién Sectores

INDUSTRIALES: 8,06° TESORERIA 7,31%

FINANCIERAS: 15,39%

_——OTROS: 17 49%

IIC EXTRANJERAS: 51,75%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

C/ Opc. PUT OPC

FUT EMINI S&P500 MAR18 EMINI S&P PUT 5 Inversion
2570 MAR18
Total subyacente renta variable 5
TOTAL DERECHOS 5




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
C/ FUTURO
DOLAR USA EURO DOLAR 124 Inversion
MAR18
Total subyacente tipo de cambio 124
TOTAL OBLIGACIONES 124

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) En esta SICAV se da la existencia de un accionista cuyo volumen de inversion individual representa mas de un 20% del
patrimonio total de la sociedad.

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econémico, no obstante la Gestora y el Depositario han
establecido procedimientos para evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacion recogidos en el
Reglamento de IIC.

d) El importe de las operaciones de compraventa de renta fija realizadas durante el semestre en las que el depositario ha
actuado como comprador y vendedor han ascendido a 101.933,50 euros (2,57% s/patrimonio medio del semestre) y
101.672,50 euros (2,56% s/patrimonio medio), respectivamente.




g) Durante el semestre Bankinter, SA ha percibido importes que tienen como origen comisiones 0 gastos satisfechos por la
sociedad, en concepto de comisién de depositaria, cuya cuantia se detalla en el cuadro de Estado de variacion patrimonial
de este informe, asi como otros gastos por liquidacion e intermediacion de valores.

h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el verifica, entre otros
aspectos, que éstas se realizan a precios o en condiciones iguales o0 mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracién de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de compraventa de repos con el Depositario, remuneracién cuenta corriente, etc.) un procedimiento
de autorizacion simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Situacion de los mercados en el segundo semestre de 2017

El entorno econdémico global ha seguido mejorando durante la segunda parte de 2017. Todas las regiones del mundo
estan registrando sus mejores tasas de crecimiento econémico desde la crisis financiera de 2007-08. Especialmente es
asi en Europa, donde la crisis del euro de 2012 demord la recuperacion.

En los mercados financieros hemos seguido viendo entradas de flujos en los activos de riesgo, con un reflejo en los
precios de los mismos. Casi todas las bolsas han registrado avances en la segunda mitad del afio, que se cierra con
subidas generalizadas.

En el caso espariol, la bolsa ha registrado una evolucion mas modesta durante la segunda mitad del afio como resultado
de las turbulencias politicas derivadas de la situacidon en Catalufia. Ello a pesar de que la economia ha seguido
registrando tasas de crecimiento cercanas o por encima del 3% durante el periodo.

La Reserva Federal americana ha seguido con su proceso de normalizacion gradual de los tipos de interés, situandolos
actualmente en el 1,5%. En Europa el Banco Central Europeo ha extendido durante 9 meses més sus compras de bonos,
hasta septiembre de 2018, pero ha reducido la cantidad de compras mensuales, una indicacion de que se aproxima una
cierta normalizacién de su politica monetaria.

Ademas, este entorno econdmico positivo generalizado se ha dado con unas tasas de inflacion sorprendentemente bajas,
lo que ha propiciado una cierta subida de los precios de los bonos en muchos paises.




En este entorno el indice S&P500 de la bolsa de Estados Unidos registro una subida del 10,3% para cerrar el afio con una
revalorizacion del 19,4%. En Europa, el indice Eurostoxx50 subi6 un 1,8% en el segundo semestre, acumulando en el afio
una subida del 6,5%. En Japdn la bolsa tuvo un fuerte tirén en la segunda parte del afio (+13,6%) gracias a la mejora
econdmica y la victoria electoral del primer ministro Abe. También las bolsas emergentes registraron avances importantes
(+14,6% en ddlares) en el segundo semestre. Hay que tener en cuenta que la debilidad del délar reduce las rentabilidades
en euros de las inversiones en muchos paises fuera de la eurozona, incluido Estados Unidos. La excepcion a estas
subidas ha sido la bolsa espafiola, que ha caido un 3,8% en el segundo semestre, si bien en el acumulado del afio avanza
un 7,4%.

Dentro de la bolsa europea los mejores sectores del semestre materias primas (+22,1%), fabricantes de coches (+14,5%)
y petroleras (+9,9%). Entre las caidas méas importantes del trimestre destacan las farmacéuticas (-4,7%),
telecomunicaciones (-2,9% y empresas de medios de comunicacion (-2,0%).

Las bolsas de los mercados emergentes registraron subidas medias del 14% en el semestre medidas por el indice MSCI
Emerging Markets en ddlares, en torno al 9% en euros. Destaca Brasil, con una subida de mas del 20% en el semestre.

En los mercados de bonos los movimientos de los precios de los bonos gubernamentales fueron relativamente reducidos
durante la segunda parte del afio. La Tir del bono espafiol a 10 afios subi6 del 1,54% al 1,57% en los Gltimos tres meses,
con una pequefia caida del precio que es compensada con los cupones de los bonos. El bono aleman correspondiente
mejoro ligeramente en el semestre, pasando su Tir de 0,47% a 0,43%. Por el contrario, el bono de Estados Unidos pas6
de 2,30% a 2,41%, lo que supone una cierta caida de su precio, reflejo de los mayores tipos de interés oficiales.

En los mercados de divisas destaca en el semestre una depreciacion bastante generalizada del dolar y una apreciacion
del euro frente a casi todas las monedas, reflejo, de nuevo, de la mejor evolucién de la economia de la zona euro. El euro
se apreci6 un 5,1% contra el délar en el segundo semestre y un 14,1% en el acumulado del afio; frente al yen el euro se
apreci6é un 5,3% en la segunda mitad del afio, para cerrar con una subida anual del 10%.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte recuperacion en el precio del petréleo
durante la segunda parte del afio (entre el 30% y el 40% segun el tipo de crudo), en linea con otras materias primas. El
precio del oro en ddélares subié en el trimestre un 4,9%, pero se mantuvo casi sin cambios en euros.




Durante este semestre, la sociedad gestora ha seguido para esta sociedad una estrategia de inversion acorde con la
politica de inversion definida en su folleto, las directrices de inversion fijadas periddicamente con los representantes de la
sociedad y la situacién que han presentado los mercados en este semestre.

Asi, como resultado de esta estrategia la sociedad ha obtenido en el trimestre la rentabilidad de 1,75% reflejandose en el
cuadro 2.4 la aportacion a los resultados que ha tenido cada uno de los diferentes tipos de activos en los que ha invertido
la sociedad, los cuales se informan de forma desglosada en los apartados 3.1 y 3.3 relativos a la composicion de la cartera
de inversiones financiera, tanto de contado como de derivados de la sociedad, respectivamente.Durante el periodo, los
gastos corrientes soportados por la sicav han tenido una impacto de 0,57% en su rentabilidad, correspondiendo un 0,43%
a los gastos del propio fondo y un 0,14% a los gastos indirectos por inversion en otras instituciones de inversion
colectiva.Adicionalmente el impacto en rentabilidad de la comision de resultados ha sido del 0,17%.

La sociedad ha realizado durante el semestre operaciones de compraventa sobre instrumentos financieros derivados. El
resultado de la inversion en estas operaciones ha sido del -0,08% sobre el patrimonio medio de la sociedad en el periodo,
siendo el nivel medio de apalancamiento de la sociedad correspondiente a las posiciones en instrumentos financieros
derivados en este periodo de un 55,41%. Durante este semestre, la inversion en instrumentos financieros derivados se ha
realizado con la finalidad tanto de cobertura como de inversion con el objetivo de obtener una gestion mas eficaz de la
cartera.

La mejora del entorno econémico mundial est4 superando las expectativas mas optimistas y esto se esta traduciendo en
una subida de las previsiones de beneficios empresariales que dan un soporte de valoracién importante a las acciones.

Los sintomas de agotamiento relativo del ciclo en Estados Unidos durante parte de 2017 pueden revertirse como resultado
de la implantacion de la reforma fiscal, que afecta fundamentalmente a las empresas.

Los mensajes de los banqueros centrales europeos y americanos irdn marcando las expectativas de subidas de tipos o de
retirada de estimulos monetarios en su caso.

En los préximos meses también estaremos pendientes de factores politicos como las elecciones legislativas en lItalia, la
formacion de un gobierno en Alemania o las negociaciones del Brexit.

El entorno econdmico mundial favorece la apuesta por la renta variable frente a la renta fija, especialmente ahora que este
fenébmeno se esta traduciendo en subidas de los beneficios empresariales de mas del 10% en casi todas las regiones.




Las subidas moderadas de las bolsas en 2017 seguramente no reflejan la mejora importante registrada por las economias
europeas, ni el crecimiento registrado en los beneficios empresariales.

Desde el punto de vista sectorial serd importante combinar valores ligados al ciclo econémico con otros que se puedan
beneficiar de unas expectativas de tipos de interés mas altos. El impacto de un euro mas fuerte sobre cada uno de los
valores también sera un factor relevante sobre la evolucion de las distintas acciones. Igualmente, el impacto que la
reforma fiscal americana puede tener en muchas empresas multinacionales europeas.

Los activos de renta fija han mantenido un afio mas una rentabilidad aceptable considerando los muy bajos tipos de
interés que prevalecen en el mercado. De cara a 2018 el entorno no propicia la inversion en estos activos, sobre todo en
los de vencimientos mas largos, ante la certeza de progresivas subidas de tipos de interés en Estados Unidos y el
probable fin de las compras de bonos por parte del BCE.

Las elevadas tasas de crecimiento econémico podrian empezar a reflejarse en algin nivel de tensionamientos
inflacionistas, con el efecto consecuente en los precios de los bonos. A esto se afiade la reciente reforma fiscal aprobada
en Estados Unidos, que podria acentuar esas presiones.

Los bonos gubernamentales se veran mas presionados por estos factores tanto en Europa como en Estados Unidos. Sin
embargo, los bonos corporativos y en particular los financieros tienen un mayor atractivo derivado de la propia mejora de
la actividad.

Asi, la estrategia de inversion de la SICAV para este nuevo periodo se movera siguiendo las directrices de inversion
fijadas periédicamente con los representantes de la sociedad y estas lineas de actuacion, tratando de aprovechar las
oportunidades que se presenten en el mercado en funcién del comportamiento final que muestren los mercados y la
evolucién del contexto macroeconémico.
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Informe anual 2017 Politica Retributiva 2017

Bankinter Gestion de Activos, SGIIC, S.A.

La politica de retribuciones aplicable a Bankinter Gestion de Activos es la aprobada para el Grupo Bankinter por el
Consejo de Administracion de la sociedad matriz, Bankinter, S.A., a propuesta de la Comisién de Retribuciones de
Bankinter, S.A. La composicion y funciones de la Comisién de Retribuciones de Bankinter, S.A. puede consultarse en la
pagina web corporativa de Bankinter, S.A. (www.bankinter.com/webcorporativa)

Los principios generales que rigen la politica retributiva del Grupo Bankinter son los siguientes:

Gestion prudente y eficaz de los riesgos: La Politica sera compatible con una gestién adecuada y eficaz del riesgo,
promoviendo este tipo de gestidn y no ofreciendo incentivos para asumir riesgos que rebasen el nivel de riesgo tolerado
por la Entidad.

Alineacién con los intereses a largo plazo: La Politica sera compatible con la estrategia empresarial, los objetivos, los
valores y los intereses a largo plazo de la Entidad e incluird medidas para evitar los conflictos de intereses.

Adecuada proporcién entre los componentes fijos y variables: La retribucion variable en relacién con la retribucién fija no
adquirira, por regla general, una proporcion significativa, para evitar la asuncién excesiva de riesgos.

Multiplicidad de elementos: La configuracion del paquete retributivo estara integrada por un conjunto de instrumentos que,
tanto en su contenido (remuneracion dineraria y no dineraria), horizonte temporal (corto, medio y largo plazo), seguridad
(fija y variable) y objetivo, permitan ajustar la retribucion a las necesidades tanto de la Entidad como de sus profesionales.

Equidad interna y externa: La Politica recompensara el nivel de responsabilidad y la trayectoria profesional de los
empleados del Banco sujetos a la misma, velando por la equidad interna y la competitividad externa.
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Supervision y efectividad: El 6rgano de administracién de la Entidad, en su funcién de supervision, adoptara y revisara
periédicamente los principios generales de la politica de remuneracion y serd responsable de la supervision de su
aplicacion, garantizando su efectiva y correcta aplicacién.

Flexibilidad y transparencia: Las reglas para la gestion retributiva del colectivo de referencia incorporaran mecanismos
que permitan el tratamiento de situaciones excepcionales de acuerdo a las necesidades que surjan en cada momento. Las
normas para la gestion retributiva seran explicitas y conocidas por los consejeros y profesionales de la Entidad, primando
siempre la transparencia en términos retributivos.

Sencillez e individualizacion: Las normas para la gestion retributiva estaran redactadas de forma clara y concisa,
simplificando al maximo tanto la descripcién de las mismas como los métodos de calculo y las condiciones aplicables para
Su consecucion.

La remuneracion de los altos cargos y de los empleados de la sociedad gestora cuya actuacién tenga una incidencia
material en el perfil de riesgo de la IIC (en adelante el colectivo identificado) serd aprobada, cada afio, por el Consejo de
Administraciéon de Bankinter Gestién de Activo. El Consejo de Administracién de la Gestora, igualmente con periodicidad
anual, aprobara un importe global de retribucién variable (en términos monetarios) para cada uno de los grupos del
colectivo identificado de la Gestora que ejerzan funciones similares y separadas, es decir, a cada grupo de empleados del
colectivo identificado con la misma funcién se le asignara una bolsa anual global como retribucion variable, siendo este el
importe que se abonaria en caso de consecucién del 100% de los objetivos que con posterioridad se describen.

La remuneracion variable del colectivo identificado esta referenciada a una serie de objetivos financieros y no financieros,
qgue vinculan las retribuciones a la evolucién del negocio a medio y largo plazo, evitando que se incurra en riesgos
excesivos.

Durante el afio 2017 los objetivos a los que esta vinculada la retribucién variable dependiendo de las funciones asignadas
a la persona del colectivo identificado que se trate, son los siguientes:

(i) Aquellas personas que dentro del colectivo identificado tengan funciones de gestion de IIC tienen vinculada su
retribucién variable a los siguientes objetivos y en las siguientes proporciones: el 60% de la retribuciéon variable esta
condicionada a la consecucion del objetivo del benchmark de mercado de los fondos de inversion, fondos de pensiones y
SICAV gestionados; el 10% de la retribucién variable esta condicionada a la consecucion del objetivo de la evolucion de
los ingresos de la gestora; el 10% de la retribucion variable esta condicionada a la consecucion del objetivo de la evolucion
del beneficio antes de impuestos de la actividad bancaria del Grupo Bankinter, S.A.; el 10% de la retribucién variable esta
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condicionada a la consecucion del objetivo de la calidad de los clientes de SICAV gestionadas; y el 10% de la retribucién
variable esta condicionada a la consecucién del objetivo de cumplimiento normativo externo e interno. Estos mismos
indicadores aplica a aquellos empleados que no estan en el colectivo identificado.

(i) Aquellas personas que dentro del colectivo identificado tengan como funcidn la contratacion de operaciones, en la
siguiente proporcion: al volumen de incidencias y subsanacion de errores, en una proporcion del 25%; al resultado de las
encuestas de calidad, en una proporcion del 25%; al cumplimiento de los procedimientos de contratacion de la gestora, en
una proporcion del 25%; a la evolucién de los ingresos de la gestora, en una proporcion del 15%; al BAI de la actividad
bancaria del Grupo, en una proporcion del 10%. Estos mismos indicadores aplica a aquellos empleados que no estan en
el colectivo identificado

(iif) Aquellas personas que dentro del colectivo identificado tengan funciones de control sobre la actividad de la gestora,
tienen su retribucion variable referenciada a la consecucion de un objetivo vinculado a su actividad de control, que en todo
caso es independiente de las areas que este departamento supervisa. Estos mismos indicadores aplica a aquellos
empleados que no estan en el colectivo identificado

Tras la consecucion de los objetivos, se determina la bolsa que se distribuye entre los empleados de la Gestora, entre los
cuales estan los empleados incluidos en el colectivo identificado, de la siguiente forma tal y como se establecié en el
esquema de retribucién variable aprobado por el Consejo de Administracion de la Gestora.

Durante el ejercicio 2017 no se han realizado modificaciones cualitativas en la politica de remuneracion.

La distribucion a cada uno de los empleados que integran el grupo separado por las funciones descritas en la letra i) e ii)
anterior es: a) un 40% en funcién de la consecucién de un objetivo comun, b) un 40% en funcién de la consecucion de un
objetivo individual, y ¢) un 20% basada en criterios cualitativos de desempefio medibles y objetivables.

En el caso de los empleados que tienen funciones de control, su sistema de retribucion variable es independiente del resto
de empleados de la Gestora. Tienen asignado un Incentivo Target individual al cual se aplica el porcentaje de consecucion
de los objetivos establecidos para calcular su retribucion variable anual.

En base a esta politica, el importe total de remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2017 ha ascendido a
2.772.898 euros de remuneracion fija y 642.051 euros de remuneracion variable, que representa una remuneracion total
de 3.414.949 euros, correspondiendo a 41 empleados.

No existe remuneracion ligada a la comision de gestion variable de la IIC.
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Los altos cargos de la entidad han percibido una remuneracion total de 336.999 euros, que se distribuye en una
remuneracion fija de 255.001 euros y una remuneracion variable de 81.998 euros.

Se han identificado 4 empleados que tienen una incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC en el ejercicio 2017. La
remuneracion total percibida por este colectivo asciende a 738.831 euros, que se distribuye en una remuneracion fija de
557.570 euros y una remuneracion variable de 181,261 euros.

Adicionalmente los miembros del Consejo de Administracion de la Gestora, que forman parte del colectivo identificado han
percibido por su condicién de Consejeros una remuneracion de 34.000 euros, que es fija en totalidad porque no tienen
asignada retribucion variable. El Gnico miembro del Consejo de Administracion que percibe una remuneracion por su
condicidon de Consejero es el Presidente del Consejo.

La politica de remuneraciones aprobada no contempla la transferencia de participaciones de la IIC en beneficio de
aquellas categorias de personal cuyas actividades profesionales incidan de manera importante en su perfil de riesgo o en
los perfiles de riesgo de las IIC que gestionen.
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10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0213307004 - BONO|BANKIA SAU|4,00|2024-05-22 EUR 103 2,59 103 2,63
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 103 2,59 103 2,63
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 103 2,59 103 2,63
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES00000126B2 - REPO|BKT|-0,40|2017-07-03 EUR 0 0,00 62 1,56
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 62 1,56
TOTAL RENTA FIJA 103 2,59 165 4,19
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX EUR 0 0,00 34 0,86
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 47 117 0 0,00
ES0113900J37 - ACCIONES|BSCH EUR 48 1,21 35 0,89
ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL, S.A. EUR 28 0,70 28 0,72
TOTAL RV COTIZADA 123 3,08 98 2,47
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 123 3,08 98 2,47
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 227 5,67 263 6,66
1T0005142143 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|0,65|2020-11-01 EUR 0 0,00 203 5,15
1T0005086886 - BONO|BUONI POLIENNALI|1,35|2022-04-15 EUR 207 5,19 103 2,61
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 207 5,19 306 7,76
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
XS1538867760 - BONO|SOCIETE GENERALE|1,00[2022-04-01 EUR 102 2,56 0 0,00
XS1169832810 - BONO|TELECOM ITALIA SPA|3,25|2023-01-16 EUR 110 2,76 0 0,00
XS1055241373 - BONO|BBVA|3,50|2024-04-11 EUR 105 2,62 105 2,68
XS0989061345 - BONO|CAIXABANK|5,00[2023-11-14 EUR 105 2,62 106 2,69
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 422 10,56 211 5,37
XS1586146851 - BONO|SOCIETE GENERALE|0,53|2022-04-01 EUR 0 0,00 101 2,57
XS1554038296 - PAGARE|ACS|0,59]2018-01-16 EUR 100 2,51 100 2,53
US00206RBM34 - BONO|AT&T|2017-12-01 USD 0 0,00 131 3,33
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 100 2,51 332 8,43
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 729 18,26 849 21,56
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 729 18,26 849 21,56
1T0005239360 - ACCIONES|CREDITO ITALIAN EUR 32 0,81 0 0,00
BE0974293251 - ACCIONES|INTERBREW EUR 35 0,87 0 0,00
NL0011794037 - ACCIONES|KONINKLIJKE EUR 0 0,00 39 0,99
NL0000852580 - ACCIONES|BOSKALIS WESTMINSTER EUR 32 0,80 0 0,00
DEOOOBASF111 - ACCIONES|BASF AG EUR 31 0,77 27 0,69
1T0004176001 - ACCIONES|PRYSMIAN SPA EUR 48 121 46 1,16
FR0000133308 - ACCIONES|ORANGE SA EUR 42 1,06 19 0,48
DEOOOENAG999 - ACCIONES|E.ON AG EUR 0 0,00 28 0,70
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM EUR 0 0,00 35 0,89
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 0 0,00 30 0,75
1E0001827041 - ACCIONES|CRH EUR 46 1,16 0 0,00
FR0000131104 - ACCIONES|BANCO NACIONAL EUR 0 0,00 20 0,52
FR0000125338 - ACCIONES|CAP GEMINI EUR 51 1,29 47 1,19
FR0000121261 - ACCIONES|MICHELIN EUR 26 0,64 47 1,20
FR0000121014 - ACCIONES|LOUIS VUITON MOET HE EUR 34 0,85 30 0,77
FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 42 1,05 0 0,00
1T0000072618 - ACCIONES]|INTESA BCI S.P.A EUR 25 0,62 25 0,62
US1729674242 - ACCIONESI|CITIGROUP UsD 23 0,58 0 0,00
CH0012005267 - ACCIONES|NOVARTIS CHF 26 0,65 42 1,07
DE0007236101 - ACCIONESI|SIEMENS AG-REG EUR 0 0,00 27 0,68
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL, S.A EUR 32 0,79 0 0,00
CHO0012221716 - ACCIONES|ABB CHF 37 0,92 59 151
DE0008404005 - ACCIONESI|ALLIANZ EUR 28 0,71 52 1,31
GB00BO3MLX29 - ACCIONES|ROYAL DUTCH PETROL EUR 33 0,83 27 0,70
NL0000226223 - ACCIONES|STMICROELECTRONICS N EUR 21 0,52 0 0,00
US0605051046 - ACCIONES|BANK OF AMERICA CORP UsD 0 0,00 15 0,37
FR0000120644 - ACCIONES|GROUPE DANONE EUR 28 0,70 26 0,67
TOTAL RV COTIZADA 672 16,83 641 16,27
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADwSION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA VARIABLE 672 16,83 641 16,27
IE0033758917 - PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO LTD EUR 157 3,94 0 0,00
LU0234682044 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS ASSET EUR 162 4,07 0 0,00
LU1161526816 - PARTICIPACIONES|EDMON DE ROTHSCHILD EUR 102 2,55 0 0,00
LU0517222484 - PARTICIPACIONES|PETERCAM EUR 84 2,12 112 2,83
LU0194345913 - PARTICIPACIONES|AXA FUNDS MANAGEMENT EUR 84 2,11 0 0,00
LU0278456651 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET EUR 126 3,16 0 0,00
LU0992631217 - PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PORTFOLIO EUR 100 2,51 0 0,00
LU0151325312 - PARTICIPACIONES|CANDRIAM LUXEMBURGO EUR 163 4,10 163 4,12
LU0438336264 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG EUR 205 5,14 204 5,18
IE00B520G822 - PARTICIPACIONES|FEROX CAPITAL LLP EUR 101 2,53 101 2,56
LU0579997130 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG EUR 0 0,00 158 4,01
FR0011475078 - PARTICIPACIONESI|LYXOR INTL ASSET EUR 133 3,33 90 2,27
IEO0B65YMK?29 - PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO LTD EUR 0 0,00 156 3,96
US4642887032 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 31 0,78 0 0,00
FR0010429068 - PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET EUR 100 2,51 47 1,20
IE00B3ZWOK18 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET EUR 259 6,49 241 6,11
LU0194346564 - PARTICIPACIONES|AXA FUNDS MANAGEMENT EUR 0 0,00 123 3,12
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL UsD 157 3,92 216 5,47
FR0010149120 - PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PORTFOLIO EUR 100 2,50 100 2,54
TOTAL IIC 2.065 51,76 1.709 43,37
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.466 86,85 3.200 81,20
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.692 92,52 3.462 87,86

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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