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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 inversion: Esta sera global y por tanto podra ser variada sustancialmente en cualquier momento, a cuyos

efectos se podran adoptar los cambios en la inversion de forma inmediata.

El objetivo de la sociedad es lograr la maxima rentabilidad para sus accionistas, cumpliendo en todo momento con la
normativa vigente aplicable a las Instituciones de Inversién Colectiva.

No existira predeterminacion en activos de renta variable, renta fija, divisas y demas activos en los que invertira, oscilando
a juicio de las directrices marcadas por el Consejo de Administracion y la sociedad gestora en funcién de las expectativas
gue tengan en el Mercado. Tampoco existen objetivos predeterminados ni limites en la distribucién de activos por tipo de
emisor, ni por rating de emisor, ni por sectores, ni paises. La sociedad podra invertir en paises emergentes.

Operativa en instrumentos derivados




Divisa de denominacién

EUR

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

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

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2016 2015
indice de rotacion de la cartera 0,49 0,56 1,05 1,98
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin 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 Gltimos disponibles

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de acciones en circulacion 611.104,00 611.203,00
N° de accionistas 104,00 105,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Eecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 8.114 13,2780 13,1225 13,3033
2015 7.921 12,9595 12,7637 13,0766
2014 7.856 12,8536 12,0629 12,8544
2013 7.372 12,0619 11,5174 12,0619

Cotizacién de la accion, volumen efectivo y frecuencia de contratacién en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

- - . . Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) () .
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 gestiéon 0,13 0,14 0,26 0,25 0,23 0,48 mixta al fondo
Comision de depositario 0,00 0,00 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2016 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2015 2014 2013 2011
2,46 0,30 1,01 0,71 0,42 0,82 6,56 4,73 2,43
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2016 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2015 2014 2013 2011
Ratio total de gastos
(iv) 0,46 0,12 0,10 0,12 0,12 0,45 0,40 0,39 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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.

cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 6.701 82,59 7.723 96,40
* Cartera interior 2.822 34,78 3.548 44,29
* Cartera exterior 3.859 47,56 4.152 51,83
* Intereses de la cartera de inversion 20 0,25 23 0,29
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.435 17,69 298 3,72
(+/-) RESTO -22 -0,27 -11 -0,14
TOTAL PATRIMONIO 8.114 100,00 % 8.011 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
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) 8.011 7.921 7.921
+ Compra/ venta de acciones (neto) -0,02 0,00 -0,02 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,30 1,13 2,43 16,70
(+) Rendimientos de gestion 1,63 1,43 3,07 15,94
+ Intereses 0,57 0,50 1,06 16,07
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,64 1,04 1,68 -36,71
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,08 0,09 0,17 -9,31
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,31 0,09 0,40 250,92
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,03 -0,15 -0,17 -79,76
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,07 -0,02 0,05 -506,04
+ Oftros resultados 0,00 -0,11 -0,11 -101,90
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,34 -0,31 -0,65 13,16
- Comision de sociedad gestora -0,26 -0,22 -0,48 23,74
- Comision de depositario 0,00 0,00 0,00 0,00
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,07 -0,10 -45,58
- Otros gastos de gestién corriente -0,03 -0,01 -0,05 133,59
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,01 -0,02 16,70
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,02 15,61
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,02 15,61
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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) 8.114 8.011 8.114

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 921 11,35 1.278 15,94
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 120 1,48 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.042 12,83 1.278 15,94
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 1 0,00
TOTAL DEPOSITOS 1.780 21,94 2.270 28,33
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.822 34,77 3.548 44,27
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.686 33,12 3.441 42,97
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 2.686 33,12 3.441 42,97
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 1173 14,47 711 8,87
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.859 47,59 4.152 51,84
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.681 82,36 7.700 96,11

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 Tipo Valor

TESORERIA: 19,17%

"\ RENTAVARIBLE: 14.45%
DEPOSITOS E
IMPOSICIONES A PLAZO: —
21,94%
—OTROS: 1,21%

RENTAFIJA: 43,22%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

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




SI NO
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
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 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.

Operaciones Vinculadas:

f) Durante el semestre se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos con pacto de recompra con el
depositario,

por un importe en valor absoluto de 1.952.524,00 euros. El tipo medio es de -0,40%

g) Durante el semestre Bankinter, SA ha percibido importes que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la
sociedad, en concepto de comision 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 o0 en condiciones iguales o 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, remuneracion cuenta corriente, etc.) un procedimiento




[dﬂmmﬂmmﬂwwmmmmiemo de estos dos aspectos

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Situacién de los mercados en el segundo semestre de 2016

Tras un comienzo de afio bastante convulso en los mercados, con fuertes caidas de las bolsas, acentuadas tras el Brexit a
finales de junio, el segundo semestre del afio ha traido algo de calma y cierta recuperacién en los mercados de riesgos,
especialmente en la parte final del afio.

Las cifras econdmicas de la zona euro, Estados Unidos e, incluso, el Reino Unido han mantenido un buen ritmo de
crecimiento en los Ultimos meses, acelerandose en los meses de otofo.

Aunque las cifras europeas distan de ser espectaculares, el crecimiento econdémico de la zona euro se mantiene en el
entorno del 1,5%. Alemania aceleré su crecimiento hasta el 1,9%, incluso Francia e Italia parecen recuperar un poco de
ritmo econdmico. En el caso espafiol, pese a la falta de gobierno, la economia sigue creciendo a ritmos cercanos al 3,3%
en el conjunto del afio.

Por el lado de Estados Unidos, la segunda mitad del afio ha traido un crecimiento por encima del 2% en términos
anualizados, compensando la debilidad de la primera parte. La creacion de empleo se mantiene en el rango 150.000-
200.000 nuevos empleos al mes, los salarios estan creciendo cerca del 3% a las tasas mas elevadas desde la crisis, y la
confianza del consumidor esta en niveles elevados. Incluso en los Ultimos meses, la confianza de las empresas parece
mejorar, segun se observa en los indices ISM.

En el segundo semestre del afio las bolsas europeas registraron importantes subidas, del 14,5% para el Ibex y del 14,8%
para el eurostoxx50. La bolsa japonesa también registré ganancias (+22,7% para el Nikkei). La bolsa de Estados Unidos
cerrd el semestre con una subida mas modesta (+6,7% para el S&P500), pero cierra el afio con una revalorizacién del
9,5% en délares.

Las bolsas de los paises emergentes han mantenido su tono positivo desde comienzos de afio, y afladen un 3,3% de
rentabilidad en el segundo semestre. Destaca especialmente Brasil, con una apreciacion de julio a diciembre de un 16,9%.




Por sectores en la bolsa europea destacaron en positivo en el segundo semestre las materias primas (+36,9%), bancos
(+35,7%) y los fabricantes de coches y componentes (+28,0%). Pese a la positiva evolucién de las bolsas, hay sectores
con caidas en el semestre, destacando las eléctricas (-6,4%), las farmacéuticas (-5,3%) y las de alimentacion y bebidas (-
4,9%).

Los activos de renta fija sufrieron una caida de precios relevante durante la segunda parte del afio, reflejo de un mejor
entorno econdmico. La Tir del bono aleman sube de forma importante durante el semestre, pasando de -0,13% en junio a
+0,21% en final de afio, revirtiendo la tendencia de los Ultimos tiempos. Los bonos espafioles también sufrieron, con la
TIR del bono espafiol a 10 afios subiendo desde 1,15% a cierre de junio hasta 1,42% en diciembre. En Estados Unidos las
perspectivas de subidas de tipos a finales de afio también perjudicaron a los bonos a mas largo plazo. La TIR del 10 afio
americano paso del 1,47% al 2,44%, lo que supone una importante caida de precio. Los bonos corporativos también
cayeron en precio durante el semestre, pero de forma mas moderada que los gobiernos.

En los mercados de divisas, el dolar se apreci6 frente a casi todas las divisas durante la segunda mitad del afio (+5,3%),
especialmente tras la victoria de Donald Trump en las elecciones americanas. Frente al euro subié un 5,3% (cerrando a
1,052 en diciembre) y frente al yen un 13,3%. El euro se aprecio un 7,6% frente al yen durante el semestre. La moneda
mas débil durante 2016 fue la libra esterlina como consecuencia del Brexit, cayendo un 13,5% frente al euro durante el
afio.

En los mercados de materias primas la segunda mitad del afio consolidd los fuertes movimientos al alza del primer
semestre. En el acumulado del afio el petréleo se ha revalorizado un 60-62% (segun el tipo de referencia). El oro, por su
parte, perdié buena parte de lo ganado y cierra el afio con una subida del 8,1% en dolares.

Actividad semestral SICAV

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 situacion que han presentado los mercados en este semestre.




Asi, como resultado de esta estrategia la sociedad ha obtenido en el semestre la rentabilidad de 1,31%. 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 0,22 % en su rentabilidad, correspondiendo un 0,19
% a los gastos del propio fondo y un 0,03 % a los gastos indirectos por inversion en otras instituciones de inversién
colectiva. Adicionalmente el impacto en rentabilidad de la comisién de resultados ha sido del 0,14%.

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 -0,03% 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 14,92%. 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.

El entorno econdmico a nivel global parece en mejores circunstancias que en ningdn momento de 2016. Los datos de
actividad, produccién industrial, confianza empresarial, confianza del consumidor, mejoras de la inflacion, subidas
salariales,¢ han cerrado 2016 en niveles relativamente altos. Los beneficios empresariales que se publicaron durante otofio
fueron los mejores en varios trimestres y hay una expectativa positiva para los que se publicaran en enero de 2017 sobre
el cierre del afio pasado.

En este entorno ligeramente mas benigno, los bancos centrales estdn cambiando algo su mensaje. La Reserva Federal de
EEUU subid tipos en diciembre, por segunda vez desde la crisis, y prevé hoy hasta tres subidas méas durante el afio 2017.
El BCE ha extendido su compra de bonos durante nueve meses mas hasta finales de afio, pero ha reducido el tamafio de
las compras. EL Banco de Inglaterra y el Banco de Japdn también han modulado algo su mensaje ante un entrono algo
mas favorable; también como un reconocimiento de las limitaciones de la politica monetaria en esta fase.

Estos cambios de percepcidn han afectado a los mercados de bonos, que han abandonado sus niveles minimos de
rentabilidad en lo que puede ser un cambio de ciclo tras muchos afios de subidas casi continuadas.




Por su parte, los resultados empresariales empiezan a mejorar algo, cambiando la tendencia de los Gltimos trimestres.
Esto esta dando un cierto soporte a las bolsas desarrolladas.

El cambio de presidencia en EEUU el proximo 20 de enero supondra un hito muy relevante para los mercados financieros
por cuanto se esperan medidas econémicas de calado en los primeros meses de la presidencia de Donald Trump. Esto
sera uno de los factores clave de la evolucién de los mercados en la primera mitad del afio, tanto en bolsas como divisa y
bonos.

También durante el primer semestre el Reino Unido tendra que activar el articulo 50 del Tratado de la Unién Europea y
definir las lineas de su negociacién de salida de la UE, si se decanta por una salida suave o dura, abandonando el
mercado comun de bienes y servicios 0 no.

Simultdneamente, durante el semestre se llevaran a cabo dos elecciones relevantes para el devenir europeo: las
legislativas holandesas y las presidenciales francesas. En ambos casos los partidos populistas atraen un buen porcentaje
de votos segun las encuestas.

Las fuertes subidas de las bolsas en la Gltima parte del afio pasado dejan las valoraciones bastante mas ajustadas de cara
a los proximos meses. Los resultados empresariales que se publicaran en la segunda mitad de enero y principios de
febrero, vienen con buenas perspectivas, y seran fundamentales para dar soporte a esta reciente subida de las bolsas.

La rotacion ocurrida en los dos Ultimos meses desde sectores defensivos a mas ciclicos puede tener también un punto de
pausa hasta que se confirmen las cifras de las empresas en 2016 y sus indicaciones al mercado sobre sus perspectivas
para el afio entrante. Por ello, la diversificacion y la seleccion de valores seran claves en los proximos meses.

La consolidacion de los precios del petréleo en niveles mas "normalizados" ayuda a generar mas confianza sobre el sector
y los ligados al mismo.

Nuestras preferencias geogréaficas se siguen centrando en los mercados desarrollados frente a los emergentes,
especialmente si se confirman las subidas de tipos en Estados Unidos.

En renta fija mantenemos una alta prudencia en los activos de duraciones/vencimientos largos por unas valoraciones
elevadas, aunque no tanto como hace unos meses, y un cierto cambio de mensaje de los banqueros centrales.
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La Reserva Federal estara muy pendiente de la nueva politica econdémica de la administracién Trump y de los datos de
empleo y salarios para acelerar o no las subidas de tipos de interés. El mercado espera dos subidas a lo largo del afio en
EEUU, mientras que los miembros de la FED apuntan hasta tres subidas en 2017.

El BCE anunci6 ya en diciembre su propdsito de extender las compras de bonos desde marzo hasta diciembre, si bien
reduciendo algo las cantidades. No esperamos cambios en esta posicion como pronto hasta mediados de afio, una vez
pasadas las elecciones francesas, y comprobada la evolucion de la inflacion, que a finales de 2016 y principios de 2017
tendra un repunte por efecto comparativo con las cifras de hace un afio.

Buscaremos oportunidades de inversion en bonos corporativos y financieros de distintos niveles de calidad, de manera
diversificada, pro riesgo y liquidez, y pendientes de oportunidades en unos mercados que podrian tener cierta volatilidad.

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 actuacién, 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 macroecondmico.

Por dltimo, en relacién a la politica de Bankinter Gestién de Activos, SGIIC sobre el ejercicio de los derechos politicos
inherentes a los valores integrados en la cartera de los fondos de inversién gestionados se indica que, como regla general,
se delega el derecho de asistencia y voto a las Juntas Generales de las sociedades, en el Presidente del Consejo de
Administracién o de otro miembro de dicho 6rgano, sin indicacion del sentido del voto. En los casos que no se siga esta
regla general, se informara correspondientemente a los participes en los correspondiente informes periédicos. Una
informacion mas detallada sobre esta politica, en relacién al ejercicio de derechos de voto la pueden encontrar en la
pagina web de Bankinter dentro del apartado de Fondos en la pestafia de Gestora

Informe anual 2016 Politica Retributiva 2016

Bankinter Gestion de Activos, SGIIC, S.A.

11




La politica de retribuciones aplicable a Bankinter Gestion de Activos es la aprobada para el Grupo Bankinter por el
Consejo de Administracién 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 gestién 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 incluira medidas para evitar los conflictos de intereses.

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

* Multiplicidad de elementos: La configuracién del paquete retributivo estara integrada por un conjunto de instrumentos
gue, 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 retribucién 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.

* Supervisién y efectividad: El 6rgano de administracion de la Entidad, en su funcidn de supervision, adoptara y revisara
periédicamente los principios generales de la politica de remuneracion y sera 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
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siempre la transparencia en términos retributivos.

* Sencillez e individualizacién: Las normas para la gestién retributiva estaran redactadas de forma clara y concisa,
simplificando al maximo tanto la descripcién de las mismas como los métodos de célculo 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
Administracion de Bankinter Gestién de Activo. El Consejo de Administracién de la Gestora, igualmente con periodicidad
anual, aprobara un importe global de retribucion 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 consecucion 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 2016 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
retribucion 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 retribucion 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 retribucion variable esta
condicionada a la consecucion del objetivo de la calidad de los clientes de SICAV gestionadas; y el 10% de la retribucion
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 funcién la contratacién 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 proporcién 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

(iii) Aquellas personas que dentro del colectivo identificado tengan funciones de control sobre la actividad de la gestora,
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tienen su retribucién 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 estableci6 en el
esquema de retribucién variable aprobado por el Consejo de Administracion de la Gestora.

Durante el ejercicio 2016 no se han realizado modificaciones cualitativas en la politica de remuneracion.

La distribucién 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 retribucién variable es independiente del resto
de empleados de la Gestora. Tienen asignado un Incentivo Target individual al cual se aplica el porcentaje de consecucién
de los objetivos establecidos para calcular su retribucién variable anual.

En base a esta politica, el importe total de remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2016 ha ascendido a
3.096.119,27* euros de remuneracion fija y 465.391 euros de remuneracion variable, correspondiendo a 41 empleados.

No existe remuneracion ligada a la comisién de gestion variable de la lIC.

Los altos cargos de la entidad han percibido una remuneracion total de 877.792* euros, que se distribuye en una
remuneracion fija de 822.023* euros y una remuneracion variable de 55.769 euros.

Se han identificado 4 empleados que tienen una incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC en el ejercicio 2016. La
remuneracion total percibida por este colectivo asciende a 1.184.747* euros, que se distribuye en una remuneracion fija de
1.079.571* euros y una remuneracion variable de 105.176 euros.
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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 37.400 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 1IC que gestionen.

* En estos importes esté recogida la aportacidon Unica realizada en 2016 de 657 miles de euros por las altas en planes de
compromisos por pensiones que mantiene Bankinter Gestion de Activos con determinados directivos. Bankinter Gestién
de Activos instrumenta estos compromisos por pensiones de modalidad de aportacion definida, a través de un seguro
colectivo Unit-Linked, cuyo tomador es la empresa, y que cubre las contingencias de jubilacion, fallecimiento e

meanacidad 1 os-darachaosraconacidas-madianta asta vahicula nravicianal can aghiata da cancalacidn an casa da csalida
P T L T

voluntaria del directivo, despido procedente, despido objetivo o improcedente en caso de que en los tres afios siguientes el
directivo inicie una relacion contractual con una entidad competidora del Grupo Bankinter. En los demas casos de cese o
extincién de la relacion laboral, el directivo no podra disponer anticipadamente de los fondos acumulados, cobrando la
correspondiente prestacion en el momento en el que acaezca alguna de las contingencias cubiertas.
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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 %

ES00000128B8 - BONO|ESTADO ESPAROL|0,75[2021-07-30 EUR 307 3,79 0 0,00
ES00000127G9 - BONO|ESTADO ESPANOL|2,15|2025-10-31 EUR 0 0,00 285 3,56
ES0000101693 - BONO|COM AUTONOMA MADRID|1,19]2022-05-08 EUR 308 3,79 310 3,87
ES00000126C0 - BONOJESTADO ESPANOL|1,40[2020-01-31 EUR 0 0,00 291 3,63
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 615 7,58 886 11,06
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0213307004 - BONO|BANKIA SAU|4,00|2024-05-22 EUR 306 3,77 285 3,55
ES0313307003 - BONO|BANKIA SAU|3,50|2019-01-17 EUR 0 0,00 107 1,33
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 306 3,77 391 4,88
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 921 11,35 1.278 15,94
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES00000128C6 - REPO|BKT|-0,38|2017-01-02 EUR 120 1,48 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 120 1,48 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.042 12,83 1.278 15,94
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
ES0155059035 - PARTICIPACIONES|RIETA CAPITAL SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0155196035 - PARTICIPACIONES|INVERS. 1992 SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0155938030 - PARTICIPACIONES|INVEST VALOR SIMCAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0126472036 - PARTICIPACIONES|DICO AHORRO SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0159176033 - PARTICIPACIONES|MADRIGAL SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0169593037 - PARTICIPACIONES|NOALVA SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0167406034 - PARTICIPACIONES|OMICRON SICAV, S.A. EUR 0 0,00 0 0,00
ES0176339036 - PARTICIPACIONES|SPOTONE INVER SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0182526030 - PARTICIPACIONES|VILADECANS SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0184161034 - PARTICIPACIONES|VISIFM SICAV, S.A. EUR 0 0,00 0 0,00
ES0162771036 - PARTICIPACIONES|INV SARGANTANA SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0156870034 - PARTICIPACIONES|KIORA INVERSIONES SI EUR 0 0,00 0 0,00
ES0155331038 - PARTICIPACIONES|INVERKAL BOLSA EUR 0 0,00 0 0,00
ES0158836033 - PARTICIPACIONES|LLOSANTA SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0174369035 - PARTICIPACIONES|RUVECAPITAL SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0110502038 - PARTICIPACIONES|ARROYO INVERSIONES EUR 0 0,00 0 0,00
ES0161793031 - PARTICIPACIONES|ARRIETA INVERSIONES EUR 0 0,00 0 0,00
ES0143521039 - PARTICIPACIONES|GUANABACOBA SICAV S EUR 0 0,00 0 0,00
ES0176342030 - PARTICIPACIONES|SOROA INVERSIONES S| EUR 0 0,00 0 0,00
ES0159456039 - PARTICIPACIONES|MANATI DE INVERSIONE EUR 0 0,00 0 0,00
ES0114834031 - PARTICIPACIONES|DITRIMA INVERSIONES EUR 0 0,00 0 0,00
ES0142901034 - PARTICIPACIONES|GRALEU INVERSIONES S EUR 0 0,00 0 0,00
ES0183086034 - PARTICIPACIONES|BELORADO AHORRO SICA EUR 0 0,00 0 0,00
ES0190303034 - PARTICIPACIONES|AYORA PARTICIPACIONE EUR 0 0,00 0 0,00
ES0174781031 - PARTICIPACIONES|JAIMANITAS SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0142572033 - PARTICIPACIONES|THADER FINANCIERA EUR 0 0,00 0 0,00
ES0170473039 - PARTICIPACIONES|PROTEVA CAP SICAV SA EUR 0 0,00 0 0,00
ES0179536034 - PARTICIPACIONES|GSTAAD INVERSIONES S EUR 0 0,00 0 0,00
ES0166354037 - PARTICIPACIONES|NOMENTANA INVERSIONE EUR 0 0,00 0 0,00
ES0183341033 - PARTICIPACIONES|GONVARA CAPITAL EUR 0 0,00 0 0,00
ES0155556030 - PARTICIPACIONES|INVERSIONES AGUAVIVA EUR 0 0,00 0 0,00
ES0155233036 - PARTICIPACIONES|COPU SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0139143038 - PARTICIPACIONES|MONDEGO INV SICAV SA EUR 0 0,00 0 0,00
ES0105000030 - PARTICIPACIONES|PUNIN DO CABO EUR 0 0,00 0 0,00
ES0184687038 - PARTICIPACIONES|VALDECARROS 2000 SIM EUR 0 0,00 0 0,00
ES0182876039 - PARTICIPACIONES|VANCOUVER INVERSIONE EUR 0 0,00 0 0,00
ES0112389038 - PARTICIPACIONES|AVORIAZ INVERSIONES EUR 0 0,00 0 0,00
ES0164362032 - PARTICIPACIONES|STEAMBOAT SPRINGS EUR 0 0,00 0 0,00
ES0169012038 - PARTICIPACIONES|PEPE SICAV. EUR 0 0,00 0 0,00
ES0115095038 - PARTICIPACIONES|CANDELMANS SICAV SA EUR 0 0,00 0 0,00
ES0184759035 - PARTICIPACIONES|XYLON-94 SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0155716030 - PARTICIPACIONES|INVERAVANCE SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0157878036 - PARTICIPACIONES|LAUKENBAT SICAV. EUR 0 0,00 0 0,00
ES0173585037 - PARTICIPACIONES|RESPOMUSO SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0110513035 - PARTICIPACIONES|ARTABRO SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0182629032 - PARTICIPACIONES|MANOA FINANCIERA SIC EUR 0 0,00 0 0,00
ES0155674031 - PARTICIPACIONES|INVERS CILLA SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0138107034 - PARTICIPACIONES|FINBRAMOR SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0177832039 - PARTICIPACIONES|TAORMIN SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0167981036 - PARTICIPACIONES|PANDORA SICAV EUR 0 0,00 0 0,00

0 0,00 1 0,00

TOTAL IIC
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
- DEPOSITOS|BANCO POPULAR ESPARO|0,15|2017-12-29 EUR 400 4,93 0 0,00
- DEPOSITOS|BANCO DE SABADELL]|0,08]2017-12-29 EUR 400 4,93 0 0,00
- DEPOSITOS|BANKIA SAU|1,20|2017-04-21 UsD 238 2,93 225 2,81
- DEPOSITOS|BSCH]|1,28|2017-04-07 UsD 242 2,99 230 2,87
- DEPOSITOS|BANCO POPULAR ESPARO|0,50|2017-04-07 EUR 100 1,23 100 1,25
- DEPOSITOS|BANCO DE SABADELL]|0,40]2016-12-30 EUR 0 0,00 400 4,99
- DEPOSITOS|BANCO POPULAR ESPARO|0,50|2016-12-30 EUR 0 0,00 400 4,99
- DEPOSITOS|UNICAJA|0,41]2016-11-28 EUR 0 0,00 515 6,43
- DEPOSITOS|BKT]|0,10|2017-12-29 EUR 400 4,93 0 0,00
- DEPOSITOS|BKT]|0,30|2016-12-30 EUR 0 0,00 400 4,99
TOTAL DEPOSITOS 1.780 21,94 2.270 28,33
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.822 34,77 3.548 44,27
1T0005170839 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|1,60]2026-06-01 EUR 0 0,00 310 3,87
1T0004953417 - BONO|BUONI POLIENNALI|4,50]2024-03-01 EUR 254 3,13 261 3,25
1T0004957574 - BONO|BUONI POLIENNALLI|3,50]2018-12-01 EUR 279 3,44 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 533 6,57 570 7,12
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
US37045XBB10 - BONO|GENERAL MOTORS]|3,10|2019-01-15 UsD 0 0,00 276 3.45
FR0011694496 - BONO|WENDEL|3,75[2021-01-21 EUR 0 0,00 224 2,80
XS1232188257 - BONO|FCE BANK PLC|1,11]2020-05-13 EUR 154 1,90 153 191
XS1265778933 - BONO|CELLNEX TELECOM|3,13|2022-07-27 EUR 212 2,61 206 2,57
XS1334225361 - BONO|REPSOL INTL FINANCE|2,13|2020-12-16 EUR 107 1,32 106 1,33
XS0619548216 - BONOJABN AMRO BANK NV|6,38|2021-04-27 EUR 318 3,92 305 3,81
XS1082970853 - BONO|TESCO PLC|1,38|2019-07-01 EUR 351 4,33 344 4,30
XS0907289978 - BONO|TELEFONICA, S.A.|3,96|2021-03-26 EUR 351 4,33 353 4,41
XS0906420574 - BONO|FIAT SPA|6,63|2018-03-15 EUR 0 0,00 216 2,70
XS0879869187 - BONO|IBERDROLA|3,50|2021-02-01 EUR 0 0,00 237 2,95
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.493 18,41 2.421 30,23
XS1511787407 - BONO|MORGAN STANLEY|0,39]2022-01-27 EUR 110 1,36 0 0,00
XS1452454439 - PAGARE|ACS|0,76|2017-01-17 EUR 100 1,23 0 0,00
XS1246144650 - BONO|INTESA SAN PAOLO SPA|0,73]2020-06-15 EUR 302 3,72 300 3,75
XS0480724961 - BONO|NOMURA BANK PLC|4,00/2017-02-16 EUR 148 1,83 150 187
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 660 8,14 450 5,62
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.686 33,12 3.441 42,97
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 2.686 33,12 3.441 42,97
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
LU0151325312 - PARTICIPACIONES|CANDRIAM LUXEMBURGO EUR 201 2,48 0 0,00
LU0438336421 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG EUR 0 0,00 354 4,42
LU0438336264 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG EUR 360 4,44 0 0,00
IE00B65YMK29 - PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO LTD EUR 362 4,47 357 4,45
FR0010149120 - PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PORTFOLIO EUR 250 3,08 0 0,00
TOTAL IIC 1.173 14,47 711 8,87
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.859 47,59 4.152 51,84
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.681 82,36 7.700 96,11

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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