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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Renta Variable Espafiola Garantizado, Fondo de Inversion {en adelante, ef Fondo), por encargo
del Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

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

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son respensables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera v de los resultados del Fondo, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesaric para permitir a 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 anuzles del Fonde adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos levado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditorfa de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimienios de ética, asi como gue pianifiquemos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de gue las cuentas anuales del Fondo estén libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre {os importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para ia formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de anditoria gue sean adecuados en funcion
de las circunstancias, v no con ia finaiidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho conirol interno. Una auditoria
también incluye la evaluacidn de la adecvacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccion, asi como la evalvacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinion
En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos signilicativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios v criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificade gue la informacion contable que contiene el citade 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 gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafe v no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

DELOITTE, S.1.
Inscritaen el R.O.A.C. N° 80692

ra

DELOITTE, 8.1,

Rodrigo Dia

Afo 2018 e O4/18/40280

15 de abril de 2016 SELLO CORPORATIVD: 96,00 EUR

TErArAst reura it sttty ran

. , . s . taift i i
Deloitse, 5.L. Inscrita en el Registro Marcantl de Madrid, tomo 13,650, seccion 8¢, falio 188, hoja M-54414, inscripeion 96°, C.LE: 879104469, orme sUjeto & iz normativa

‘ ‘ - | : ; reguladorz de ivida
Domicilio sacial: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid. g k e cuances o
aurtitoria de cuentas enEspafia e

R R



CLASE 8.

i

BANKINTER RENTA VARIABLE ESPANOLA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

ity

BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2015 Y 2014

OM7395738

{Eures)
ACTIVO 31-12-2014 31-12-2014 {*) PATRIMONIC ¥ PASIVO 31-12-20158 31-12-2014 ™)
ACTIVO NQ CORRIENTE PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 38.413.538,88 50.168.351,18
ACCIONISTAS
inmovilizado Intangible Fondos reembolsabies atribuldes a 38.413.538,88 50.168,351,18
participes o acclonistas
Inmovilizado material - - Capital - .
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 37.716.097.91 4831870933
Mobiiario y enseres - Prima de emisién - -
Actlves por impueste diferido - - - Resenvas - -
ACTIVO CORRIENTE 38,464.178,63 £0.223.609,72 {Accicnas propias) - -
Deudores 1,670,98 12,721,234 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones flnancleras 3£.882.865,33 48.177.863,81 Otras aportaciones de socios - -
Cartera Interior 36.383.662,69 1.050.760,08 Resultade de! ejercicic 697 441,07 1.849.641,85
Valores representativos de deuda 34.890 902,69 - {Dividendo a cuenta} - -
Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de valor en - .
Inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversidn Colectivs - - Otro patrimonic atribuido - -

Depositos en EECC " -

Derivades 4£92.750,00 1.050.750,00 | PASIVO NO CORRIENTE - .

Otros - « Provisiones a largo plaze - -
Cartera exterior 347,392 88 48.553,198,93 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - 45,182,948 93 Pasivos por impuesto diferido - -

instrumentes de patrimonio - -

Instituciones de inversién Colectiva - PASIVO CORRIENTE 50,638,865 55.258,54

Depositos en EECC - - Provisiones a corio plazo - -

Derivados 347.392,80 1,370.2580,00 Deudas a certo plazo - -

Otros - - Acregdores 50.639,65 56.268,54
intereses de la cartera de inversién 1.151.908,84 573.914,88 Pasivos finan¢leros - .
inverslones morosas, dudosas o en litigio " - Derivados - -

Periodificaciones . - Pericdificaciones - .
Tesoreria 1.579.652,34 2.033.024.57
TOTAL ACTIVO 38.464.176,83 50.223.609,72 TOTAL PATRIMONID Y PASIVD 38,4684.,178,83 50,243.609,72

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromiscs por operaciones largas de
derivados

Compromises por operaciones coras de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la 1iC
Valores aporiados come garantia por [2 1IC
Valores recibidos en garantia por la iIC
Capitai nominal po suscriio ni en circulacién
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

36,798.000,00

48.600.000,00

36.798.000,00

48.800.000,00

26.900.000,00

36.500.000,00

26.800.000,00

36.500.000,00

63.696.000,00

85,100.0080,00

(*} S& presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2015,
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CLASE 87

BANKINTER RENTA VARIABLE ESPANOLA 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 {%)

Comisignes de descuento por suscripciones yl/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal . -

Otros gastos de explotacion {532.401,67) {351.454,39)
Comisién de gestién {481.413 45) {304.542,54)
Comisién depositario (43.764,81) (40.035,06)
ingreso/gasto por compansacion compartimento - -

~ Otros {7.223,41) (6.878,79)

Amortizacion del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones -

Detertorp y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (532.40%,67) (351.454,39)

Ingresos financiercs 711,506,656 1.619,606,71

Gastos financieros {751,56) . {0,05)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros {295.362,64) 1.742.763.94
Por operaciones de la cartera inlerior 477.904,76 -

Por operacicnes de la cartera exterior . 5.208,00 1.505.343,94

Por aperaciones con derivados (778.475,40} | 237.420,00

Otros - -
Diferencias de cambio - I
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 821.455,15 {1.042.591%,11)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 28.588,71 (1.042.591 11}

Resultades por operaciones de |a cartera exterior 683.499,21 .

Resultados por operaciones con derivados 109.409,23 -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERQ 1.236.887,60 . 2.219.779,49
RESULTADQD ANTES DE IMPUESTOS 704,485,923 1.868.325,10
Impuesto sobre beneficios (7.044 86} (18.683,25)
RESULTADC DEL EJERGICIQ 697.441,07 1.849.641 85

{*} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en Ia Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anuai terminado €l 31 de diciembre de 2015,
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BANKINTER RENTA VARIABLE ESPANOLA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION-

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

Ay  Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2015y 2014:

Euros

2015 2014 ()

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 697.441,07 | 1.848.641,85

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

697.441,07 | 1.849.641,85

Total de ingresos y gastos reconccidos

{*} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efeclos comparativos.
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GLASE 8°

Bankinter Renta Variable Espaficia Garantizado, Fondo de Inversidn
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefa del Fondo

Bankinter Renta Variable Zspafiola Garantizado, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyd &l 13
de junio de 2011 bajo & denominacién de Bankinter Renta Fija 2014 Il Garantizado, Fondo de Inversidon, Con
fecha 7 de noviembre de 2014 el Fondo cambid su denominacion por la actual. £l Fondo se encuentra sujefo a
lo dispussto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las
ditimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, 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 la restante
normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.381, en la categoria de no armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13
del Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiente del inversor se
establezea en funcién de los resultados colectivos. Dada 1a actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, {a situacion financiera y los resuitados def mismo. Par
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuenias anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

L.a politica de inversién del Fondo se encuentra definida en &l Follete que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Con fecha 7 de
noviembre de 2014, el Fondo modificd ia orientacidn de la inversién de su cartera, pasando de ser un Fondo
Garantizado de Rendimiento Fijo a ser un Garantizado de Rendimiento variable. Conforme al articulo 14.2 det
Reglamento de Instituciones de inversion Colectiva, a raiz de este cambio, se ofrecio a ios participes del Fondo
. el derecho de separacién.

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracidn del Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestidn de
Activos. S.A.. Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, entidad perteneciente al Grupo
Bankinter.

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

Con fecha 7 de noviembre de 2014, Bankinter, S.A. constituyd una garantia interna a favor det Fondo, cuyo
objeto consiste en garantizar al 1 de marzo de 2022 el 100% del vator liquidativo de 1z participacion del 15 de
diciembre de 2014, incrementando, en su caso, en el 50% de la variacion del Ibex 35. El valor inicial sera su
precio medio diario a 18 de diciembre de 2014 y como valor final se tomara la media aritmética de los precios de
cierre del lbex los dias 16 de cada mes desde el 16 de enero de 2015 hasta el 16 de febrero de 2022, lo que
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CLASE 8

supone una TAE minima del 0% para participaciones suscritas el 15 de diciembre de 2014 y mantenidas hasta el
vencimiento.

En el caso de que se produzcan suscripciones y/o reembolsos antes del vencimiento de la garaniia, la scciedad
gestora del Fondo cobrara al participe el porcentaje de comisidn de suscripeidn y/o reemboiso definide en el
Folleto del Fondo {excepto las fechas establecidas como ventanas de liquidez).

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obienidas de los registros contables del Fondo y se formuian de acuerdo con
el marce normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es et establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de ia Comision Nacionai del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las instituciones de inversion colectiva,
gue constituye el desarrollo y adaptacidn, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que ie resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la siuacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de ios resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

l.as cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su socledad gestora, se
encuantran pendientes de su aprobacidén por el Consejo de Administracion de la mencicnada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

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

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

En las cuentas anuales dei Fondo se han utllizado ocasionalmente estimacicnes realizadas por los
Administradcres de su sociedad gestora para cuantificar alguncs de los activos, pasives, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrades en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por detericro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de ia mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza ¢ a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con fa normativa contable en vigor,

En todo case, las inversiones del Fondo, cualgquiera que sea su politica de inversion, estén suletas a las
fluctuaciones del mercade y otros riesgos inherentes a ia inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacidn fiuctde tante al alza como a ia baja,
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o

¢} Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta dnica vy
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con ia informacion correspondiente al ejercicio 2015.

d) Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en &l

patrimonic nefo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha inciuido informacitn desagregada en las correspondientes notas de fa memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respects a los
criterios aplicados en el ejercicio 2014,

f) Correccion de errores
En la elaboracion 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 de! ejercicio 2014.

Normas de registro v valoracién

En ia elaboracién de las cuantas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2015 v 2014 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valeracién:

a} Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacion de los activos financiercs

Los activos financieres se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epfgrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a [a vista destinados a dar
cumpiimiento al coeficiente de liquidez, va sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédio,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el follete. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad vy, en su caso, el efectivo recibide por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su case, de ios siguientes epigrafes, desglosados en
cartera inferior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Actives financisres a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

+« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistenie en un interés, implicito o explicito,
establecido confractualmente, e instrumentados en {itulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el suieto emisor,
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« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuctas participativas, que fienen la naturaleza de instrumenios de capital para el
emisor.

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

» Depdésitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en &f epigrafe "Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef vaior
razonable de ias primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que et Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su ¢aso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

+ Oftros: recoge, en su caso, ias acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a oiras
operaciones no recogidas en ios epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la peripdificacién de los intereses activos
de iz cartera de inversiones financieras.

« inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su casc, vy a los meros efectos de su
clasificacion contable, ef valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyc
reemboiso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos v ¢l total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion come “Partidas a cobrar’,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe "Delerioro y resuliado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de {a cuenta de perdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como ‘Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.
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- Pasivos financieros; recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidn como "Pasivos financieros a valer razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su casg, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débifos y pattidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimisnto y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario seré el precio de la transaccidn), integrando los costes de transaccidn directamente atribuibies a
la operacidn. 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 métedo
gel tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo ne es significativo,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde ia ditima liguidacion se registran en el epigrafe “Carfera de inversiones
financieras — Intereses de fa cartera de inversion® del aciivo del balance. Posteriormente, los activos se
vaioran por su valor razonabie, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas vy
ganancias (véase apartado 3.g.iil).

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

- Instrumentes de patrimonio cotizados: su valer razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, ¢ inmediate habil anterior, o el cambic medio
ponderado si no existiera precio oficial de clerre, utilizandc el mercado més representativo por volumen de
negociacicn.

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

- Valores representatives 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 transaccién mas recienie, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
fransaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utitizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado active,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercadc disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujes y valoracion de opciones,
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en su caso) que sean de general aceptacion y que utificen en la medida de lo posible datos cbservables de
mercado (en particutar, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cofizados: su valor razonable es el precio que iguaia el rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pablica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimenio no cotizados; su valor razonable se caicula tomando como referencia el vaior
tedrico contable gue corresponda a dichas inversiornes en el patrimonio contable ajustado de la entidad
patticipada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias facitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momente de la adquisicion, y que subsistan en el momento de ia
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerde al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancefacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en olras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es ef valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizard el ditimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negeciacién en un mercado o sistema muitilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cofizacidn del dia de referencia, siempre gque sea representativo.
Para las inversicnes en {IC de inversion libre, iC de HIC de inversion libre e [iC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 dei Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de clerre dei dia de referencia. £n el caso de que ei mercadoe no sea
suficientermente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulades o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraréan mediante la aplicacion de métodos o modeios de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulade en la Circular 6/201C, de 21 de diciembre, de
fa Comision Nacional de! Mercado de Valores.

En el salde del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informativo, el valor nominai de
los tituios de la cartera del Fondo.

il. Reconocimiento y valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable”: (que salvo evidencia en contraric serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
vaioran por su coste amortizado, coniabilizandcse los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipc de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo ne es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valer razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la fransaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién, Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los cosies de
fransaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la-cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.iij).
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En particular, en el caso de fa financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de actives adquiridos temporaimente 0 actives aporiados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja def balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las fransferencias de actives financieros esta condicionado por ia forma en que se
traspasan a terceros ios riesgos y beneficios asociados a los actives que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habituat) o de las ventas con pacte de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cuaiquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiere, determinara asi
l2 ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los actives en ios que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se relienen sustanciaimente 1os riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestataric tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros cascs andlogos —, e activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contraric, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, gue se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuye caso se daran de baja. El valor de ios activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC” 0
“Vaiores aportades como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de crden del balance.

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

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

Contabilizacidén de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mieniras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Carera de
inversiones financieras” interior o exterior, segan correspenda, del activo del balance, seglin su naturaleza y
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el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resuftado por enajenaciones
de instrumentos financiercs — Resuitados por operaciones de la cariera interior (0 exierior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstante, en el caso de compraventa de instifuciones de inversidon colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacidn de la operacidn, aunque se desconczca ef nGmero de participaciones ¢
acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabkilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contraiacion y hasta e}
momento del cierre de la posicidén o el vencimiento del confrate en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o *Compromisos por operaciones cortas de derivades” de las cuentas de
orden, seguin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enalenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financierss — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambics de valor se han liquidade o no en e! ejercicio, se registran las
diferencias que resuftan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior 0 exterior y del
activo o del pasiva, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

ili. Adguisicién temporal de activos

Cuando existen adquisicionas temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de ia cartera interior o exterior dei balance,
independientemente de cuales sean los insirumentos subyacentes a los gue haga referencia.

l.as diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variaciéon del vafor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la carlera intarior {o exterior)”.

iv. Confrafos de fufuros, 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 momento del cierre de la posicion o el vencimiento del conirato en los epigrafes
*Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromiscs por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior 0 exterior del activo (o pasivo) del balance, enla
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se regisiran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en jos mercados correspondientes para poder reaiizar operacionas en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacidn de la operacién, se registran las
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diferencias que resultan como consecusncia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapariida de estas cuentas se regisira en e epigrafe "Derivados” de fa cartera inferior o exterior def
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacién.

En aquellos casos en que el confrate de futuros presente una liguidacion diaria, ias correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financiercs — Resultados por operaciones con derivados” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, sila opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior de! activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores sporlados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonabie de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efective recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
det balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

£n caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cariera, gue se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financleras — intereses de fa cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las paricipaciones en que se encuentra dividido su
patrimonic. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, & efectos de su suscripcion y reembolso, en funcidn det valor
liquidative del dia de su sclicitud. Dicho valor liguidativo se calcula de acuerde con jos criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los impories
correspondientes a dichas suscripclones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
*Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuides a participes o accionisias
- Participes” del balance.

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

{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas -
Fondes reembotsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del 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 porinferases y dividendos

Los intereses de actives financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momentd efectivo del cobro. La pericdificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financiercs se registra en el epigrafe “Canera de inversiones financieras ~ Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el apigrafe
“Ingresos financieros” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ctras sociedades se reconocen, en su caso, como ingresc en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en e momento en gue nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

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

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gasios de gestion necesarios para el
desenvolvimiente del Fondo se registran, segun su naturaleza, en e! epigraie “Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Los costes direciamente atribuibles a la operative con derivados, tales como corretajes y comisiones

pagadas a intermediarios, se regisiran, en su casc, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs

El beneficio o perdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizade, 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.1, 3.b.ii y 3.0).

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 perdidas y ganancias,
y estad constituido por el gasto o ingresc por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

10
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£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 derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

Ei gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimienio vy la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferide, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibies dan lugar a pasivos per impuesto diferido, mieniras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar & activos por impuesto diferido.

En casc 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 ningln caso y sdio se reconocerdn mediante la
compensacion dei gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en Su £aso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fendo,

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconccen siempre, La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momentc de su reversidn. £n caso de
modificaciones en ias normas tributarias, se produciran los correspondientes gjustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranfera

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

Cuando existen transacciones denominadas en meneda extranjera se convierien a euros ufilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambic de contado el més
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditime dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambic que se producen al convertir los saldos denominados en moneda exfranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débios y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parie de la carfera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuniamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.9.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de ia Ley 35/2003 vy los articulos 144 vy 145 del Real Dacreto 1.082/2012. Para ello, fa sociedad gestora
dispone de una politica por escritc en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefiadas por |a sociedad gestora o en
st nombre en las que hava surgido o pusda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente fa sociedad
gestora debergé disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segin o establecido en la nommativa vigente, los informes periédices registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacidn, comisiones
retrocedidas con origen en las instifuciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecienies
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al grupe de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos ermitidos,
colocados o asegurados por el Grupe de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su casoe, el saldo
de los epigrafes “Depbsitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexe, el cual forma parte infegrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Superior a 5 afios 34.890.902,69
34.890.902,69:

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 201%, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuenias de
COMPromiso:

Eurps
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “cail” 36.796.000,00
Total 36.796.000,00

£3%

{*y El Fondo realiza una gestién encaminada a la consecucion de un
objetivo concreto de rentabilidad que ha sido- garantizade af propio Fondo
por un tercero {véase Nota 1), por tanto, no ie son de aplicacién los limites
generaies a la inversidn en instrumentos derivados establecidos en la
normativa aplicable a fondos de inversidn.

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo mantiene posiciones en productos derivados no negociades en mercados
organizados con Bance Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. y Barclays Bank PLC, entidades que estan sujefas a
supervision prudencial y dedicadas de forma habitual y profesional a la realizacion de operaciones de este tipo,
por impories nominales comprometidos de 22.500 y 14.298 miles de euros (22.500 y 26,100 miles de euros en
2014), respectivamente, y con vencimienio 23 de febrero de 2022, que tienen como propdsito asegurar ¢
cumplimiente de los objetivos de rentabilidad garantizada descritos en la Nota 1.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, o estan en
Bankinter, S.A. ¢ en tramite de depositc en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financiercs def Fondo no pueden pignerarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operacicnes que el Fondo realice en [os mercados secundarios coficiales de derivados, vy
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.
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Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que leva a cabo ia sociedad gestora del Fondo estd dirgida af
estabiecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a fas variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito v liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza
por {a sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a tos que esta sujeto el
Fondo:

+ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participacicnes emitidas per una unica !IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversicn se base
en ia inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion totai en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podréa superar el 30% del patrimonio del Fondo,

s Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no pedra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite guedara ampliado al 10%, siempre gue la inversion en los
smisores en los que supere el 5% no exceda det 40% del patrimonio del Fondo. No ebstante, el Fondo,
al contar con una garantia (véase Nota 1), puede invertir la totalidad de su patrimonio cuando se trate
de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unidn Europea, una
comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro ¢ por
cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia oforgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafa.
Quedara ampliado al 25% cuande se frate de inversiones en cbligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por aciivos gue cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al page de los
intereses en el caso de situacién concursal del emisor. E! total de las inversiones en este tipe de
obligaciones en las que se supere el limite de! 5% no podré superar el 80% del patrimonio del Fondo,

A estos efectos, ias entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

s+ Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion a su iibre
transmision.

Queda prohibida la inversién del Fondo en vaiores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes

patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, nc podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados & entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversién, con un limite maximo coniunio del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no curmnplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos gue garanticen su liquidez al menos con ia misma frecuencia con la que
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ia liC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o patticipaciones, ya sea directamente
0 de acuerdo con o previsio en el articulo 82,

»  Accicnes y participacicnes de {IC no auterizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio die 2009, distintas de las previstas en el articuic 48.1.¢) y d).

«  Acciones y participaciones de 1IC de inversion iibre, tanto las reguladas en los articulos 73y 74
comg las instituciones extranjeras simitares.

- Valores no cotizados de acuerdo cen lo previsto en el articulo 49.

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

« Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su pafrimonio calculado sobre
el promeadic mensual de saldos diarios de! Fondo.

« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta e! limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adguisicién
de activos con pago aplazado, con ias condiciones que establezca fa Comision Nacional de! Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, s esios efectos, los débites contraides en la compra de activos
financieros en el periodo de liguidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue alguna confraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con ef mismo. Diche riesgo se veria mitigado con los limites
a |3 inversion y concentracidn de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de haja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y iimitado volumen de contratacion, o inversién en otras instituciones de inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad pars asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reemboisos de los participes.

Riesgo de mercado
Ei riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como

consecuencia de movimientos adversos en ios precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interes, cuya
fluciuacion de tipos es reducida para activos a corio plaze y elevada para activos a targo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: fa inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
desgo por las fluctuaciones de los lipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: ia inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte,
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacicnalizacion o expropiacién de activos o imprevistes de indole politico gque pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas votétiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en & Folleto informativo de cada institucion de Inversién Colectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de las
Instituciones de Inversion Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefalarse
los tipos de actives en los que pueden invertir, asl como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicion al riesgo divisa de las institucionas de Inversion Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo
da mercade que pueden asumir las Instituciones de Inversién Colectiva.

El Fondo puede supserar los limites generales & la utilizacion de instrumentos financieros derivados por riesgo de
mercado y por riesgo de contraparte establecidos en la normativa vigente, ya gue lieva a cabo una gestion
encaminada a la consecucion de un objetivo concreto de rentabilidad garantizada. Para mitigarlos, ia opcion
“call” {OTC) se ha contratado con una entidad financiera domiciliada en Estados miembros de la OCDE sujeta a
supervision prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a ia realizacién de este tipo de operaciones y
can solvencia suficiente.

. __Tesoreria

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

Euros

Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 1.579.652,34
1.579.652.34

l.os saldos positivos de las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo devengaron hasta el 10 de
junio de 2014 un tipo de interés anual medio de 1,25 puntos porcentuales, revisables vy liquidables
mensualmente. Desde el 10 de junio de 2014, el Fondo devengd un tipo de interés anual del Euribor a un mes
menos una horquitla de entre 1 y 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 Fondo ha devengado desde
el 25 de noviembre de 2015 un tipo de interés anual det Euribor & un mes mencs 0,30 puntes porcentuales,
revisable y fiquidable mensuaimente.
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6. Participes

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anstaciones en cuenta, sin valor nominal y gue 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

31-12-2015 3i-12-2014

Patrimonio atribuido 2 participes o accionistas del Fondo

al cierre del ejercicio

38.413.538,98

50.168.351,18

Valor liquidative de la participacion 705,43 699,85
N® Participaciones 54.,454,11 71.684,39
N° Participes 1.021 1.220

Conforme a la normativa aplicable, el ndmere minimo de participes de los Fondos de Inversion no debea ser
inferior a 100, en cuyo caso dispendran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstifucién permanente del
ndmerc minimo de participes. :

7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio el Fonde paga una comision anual, calculada sobre 2l patrimonio diario medio del Fondo y que se
satisface mensualmente. Hasta el 31 de octubre de 2014 la comision ascendia al 0,80%. Durante el periodo
comprendido entre el 1 de noviembre de 2014 y el 15 de diciembre de 2014 la comision ha ascendido al 0,30%.
Desde el 16 de diciembre de 2014 la comisicn asciende al 1,10%.

La entidad depositaria del Fondo {(véase Nota 1) ha percibido una comision dei 0,10% anual caiculada sobre e
patrimonio diario medio del Fondoe durante fos ejercicios 2015y 2014, que se satisface mensualmente.

Ei porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Bankinter, no supera los limites maximos iegales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestién y depésito que soporta, sobre fa parte de cartera invertida, en su caso, en institucicnes de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites
establecidos a2 tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en ei
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

£i Reai Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva,
L.as principales funcicnes son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén dehidamente controlades.
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2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicion de fos activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacién. :

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

4. Garantizar gue todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fendo. :

5. En e caso de que el objeto de la inversidén sean otras IIC, la custodia se realizara sobre aqueilas
participaciones registradas a nombre del depositaric o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas o han sido en condiciones de mercado.

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

8, Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por ia sociedad gestora para el célcuio del
valor liquidativo de las paricipacionas del Fondo.

9. Confrastar la exactitud, caiidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora
deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fendo,
bien directaments o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la respensabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcién,

11. Asegurarse gue la liquidacion de las operaciones se reafiza de manera puntual, en el plazo gue determinen
las reglas de liquidacidn 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 los intereses y dividendos
devengadoes por los mismos.

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

13. Las suscripciones y reembolscs de conformidad con el articule 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
jutio.

Los honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales def Fondo de los ejercicios 2015 y 2014 han
ascendide a 3 miles de eurps, en ambes ejercicios, gue se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
expiotacion — Oiros” de fas cuentas de pérdidas y ganancias,

Informacisn sobre el pericdo medio de pago a proveedores, Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningan importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. 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 2015 como los
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pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumpien o han cumplido con ios limites legales
de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspendientes a las cperaciones efectuadas en los ejercicios 2011 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe *“Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones ylo otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 2 y 13 miles de euros, respectivamente.

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

Cuande 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 scbre beneficios neto, en su caso, de! efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficics en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (vease Nota 3-h).

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con postericridad al cierre del ejercicio no se ha producido ninglin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de [a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

BANKINTER RENTA VARIABLE ESPANOLA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

Divisa L ISIN Descripeion Euros
EUR | ESG0000123K0 | BONO|ESTADO ESPANOLIS,852022-01-31 { 34.890.902,69
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 34.890,902,69
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Bankinter Renta Variable Espafiola Garantizado, Fondo de inversion

Informe de Gestion
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 desarrclladas han mantenido un ritmo de crecimiento
razonable, con mejoras puntuales en algunos paises de la zona euro como Francia o ltafia. Las economias
emergentes, por e! contrario, han visto agudizar sus problemas, especialmente en Rusia y Brasil.

Sin embargo, la mayor preocupacién en los mercados financieros ha sido la economia china, donde se han
juntado uncs datos més pobres de actividad exterior, cifras de confianza empresarial mas débil y una pequefa
devaluacion del yuan con respectc al délar durante el mes de agosto gue ha acentuado ias preocupaciones
sobre el ritmo de desaceleracion de su economia asi como sobre su impacto sobre el crecimiento global y, en
particular, de los paises emergentes.

La econcmia de Estados Unidos, por su parte, crecid un 2% durante el fercer trimestre del afic (cifras publicadas
durante el tercer trimestre), aigo mas moderado que el segundo trimestre, en pade por la reduccion de
inventarics. Con todo, se espera cerrar con crecimientos del entorno del 2,5% para ei conjunto del afic. La
creacion de empleo sigue evolucionando a buen ritmo, con una cifra de més de 200.00C nuevos empleos al mes
y una tasa de paro del 5%. Estos factores han llevado a la Reserva Federai a incrementar |os tipos de interés de
referencia al 0,5% el pasado diciembre, después de haberlos mantenido practicamente en cero desde 2008 a
rafz de la crisis financiera.

£l crecimiento ecendmico de la zona etro en ef tercer trimestre aicanzd el 1,6% en tasa intertrimestral
anualizada, un nivet gue, sin ser espectacular, marca una mejora continuada en los UGltimos trimestres. Se
espera que la surozona cierre el afio con un crecimiento proximo al 1,5%.

En ef casc espaficl se produce una cierta desaceleracion durante la segunda parte del afio, a tasas del entornc
del 3%, tras haber registrado niveles por encima del 4% en !a primera mitad del afio. Francia e ltalia estan
creciendo a riimos del entorno del 1%, algo mejores que a inicios de afio, mientras que Alemania muesira fos
datos mas solidos de los grandes de ia euro-zona con un crecimiento del 1,7% para el conjunto del afio.

Estas cifras de crecimiento, sin embargo, han resuitado insuficienies para reanimar la infiacion europea, cuya
tasa general se encuentra cerca de cero y la subyacente por debajo de 1%. En estas condiciones, el Banco
Central Europeo ha considerado necesarios estimulos monetarios adicionales y el pasado mes de diciembre
decidié bajar atn mas el tipo de depésito de los bancos a -0,30% (es decir, lo que es cobra por recibir sus
excesos de liquidez diarios) y ha profongade la compra de bonos gubernamentales al menos otros seis meses
mas hasta marzo de 2017,

Entre las grandes economias emergentes 2015 ha traide un frenazo importante en su evolucion, yende de fa
desaceleracion mas o menos controlada de China a fa fuerte recesion de Rusia y Brasil derivada de las caidas
de los precios de las materias primas, en especial en el petroles. Por lo que respecta a Japén, su leve
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recuperacion de 2014 y principios de 2015 parece truncarse y acabara el afio con crecimientos deil entorno de
(,5% y una tasa de inflaciébn muy proxima a cero.

En este entomo, las bolsas mundiales han sufrido fuertes caidas durante la segunda parte del afio. Destaca
China con una calda del 46,6% en el segundo semestre {CSI300), tras las fortisimas subidas registradas en la
primera parte de! afic. Su rentabilidad anual se sitGa en ef +5,6% al cierre del ano. Las bolsas emergentes han
caide una media de un 18% en el semestre medido an euros, pues a las propias caidas de sus indices se han
uhido fas caidas de sus divisas.

La bolsa americana (SP500) ha caido un 0,6% en el segundo semestre, practicamente lc mismo que 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%, cerrande el afio con uha
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 de! 3,8%. Destaca la caida del indice espafiol (-11,4% en el segundo semestre) tras un inicio de afio muy
prometedor. Las incertidumbres politicas, con las elecciones en Catalufia el pasado septiembre y en el conjunio
de Espafia en diciembre, sin resultados claros para la formacion de gobiernos y i impacto de Latinoamérica en
muchos grandes valores del fbex han pesado en a evolucion de la bolsa espafiola, que clerra el afio con una
caida del 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 revalorizacion.

Por sectores en |z bolsa europea destacan las subidas anuales de Aerolineas y hoteles (+19,5%), bienes de
consumo (+18,7%) y alimentacion y bebidas (+18,8%}. En la parte negativa cae con fuerza el sector de materia
primas (-34,8%) y peiroleos {-7,8%). Tambien en negativo destacan las empresas electricas {-3.7%).

£ los mercades de divisas el dolar ha retomado una cieria tendencia alcista durante el segundo semesire
(+2.6%) frente af euro, si bien frente al yen pierde un 1,9%. En el conjunto del afio el ddlar se aprecia un 11,4%
frente al euro y se mantiene practicamente sin cambios respecto al yen. El euro se deprecia frente al yen casi un
10% en el afic.

‘Los mercados de bonos han tenido un comportamiento positivo en los bonos de gobierncs de paises
desarrollados durante el segundo semestre del afio, gracias a ese entorno de menor crecimiento y menor
inflacidn. La TIR de los bonos espafioies a 10 afies ha subide ligeramente del 1,61% de diciembre de 2014 al
1.71% a cierre de 2015, Movimientos similares se han dado en Alemania (donde ia TIR pasa del 0,54% de 2014
al 0.63% de diciembre de 2015) y otros paises europeos, asi como en Estados Unidos. Sin embargo, los bonos
de gobiernos emergentes han sufrido méas y los corporativos han tenido un comportamiento desigual, pero con
caidas importantes en los bonos de las empresas de peor calidad crediticia y especialmente aquellas
relacionadas con petroleo y materias primas.

Esperamos un incremento de volatilidad en el afio 2016 por fo que mantendremos una gestién cautelosa de los
riesgos en los distintos mercados.

En 2016 esperamos que se siga consolidando el crecimiento en Europa, dentro de cifras relativamenta
modestas, apoyandose en el abaratamiento de los costes energéticos y financieros y la mejora de la confianza
del consumidor y de los margenes empresariales.

£n EEUU esperamos que se desacelere aigo el crecimiento, pero dentro de una senda moderada, que permita a
la Reserva Federal aiguna subida de tipos de interés a lo large del afto.

Los rlesges este afio pueden venir por &l lado econdmico si China se desacelera mas rapido de lo esperado y
esto acaba afectandc a paises desarroliados tanto Europa come EEUU. También los riesgos politicos seran
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relevantes ante las dificultades de formar gobiemno en Espafia, el riesgo de salida de la Unidn Europea por parte
del Reinc Unido vy ias elecciones presidenciales en EEUU.

Uso de instrumentos financieros por el Fendo

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en ia Memoria.

investigacién y desarrollo

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

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

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



Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A.,
S.G.LI.C., para hacer constar que, tras la aprobacién de ias cuentas anuales y el informe de gestion del
ejercicio 2015 de Bankinter Renta Variable Espafiola Garantizado, Fondo de Inversion, por los miembros
del Consejo de Administracién de Bankinter Gestion de Activos, S.A., 8.G.LLC. en la sesién del 18 de
febrero de 2016, el presidente de! Consejo de Administracidn de Bankinter Gesticn de Activos, S.A.,
S.G.1L1.C. ha procedido a suscribir el presente documento, comprensive de la memoria, balance, cuenta de
pérdidas y ganancias, estade de ingresos y gastos reconocidos e informe de gestién, compuesto por 26
hojas de paped timbrado con la numeracion OM7395738 a OM7395763, ambas inclusive, de lo que doy fe.

Presidente del Consejo de Administracion
Bankinter Gestién de Activos, S.A., S.G.LI.C,
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Fdo.: José Manuel Garcia de Sola Arriaga

WME&BW A
Secretaria del Consejo de Administracién
Bankinter Gestion de Activos, S.A., §.G.LI.C.



