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INFORME DE AUDITQORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Indice Europeo 50, Fondo de Inversion {en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de 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, 1a cuenta de
pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financicra ¥ de los resultados de! Fondo, de conformidad con
el marco normative 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 necesario para permitir la preparacion de cuentas anvales del Fondo libres de
incorreccidn material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del quditor

Nuestra responsabilidad ¢s expresar una opinién sobre las cuentas anuaies del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos Hevado a cabo nuestra zuditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonabie de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obiener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicto def auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones det Tiesgo,
el auditor tiene en cuenta ¢l control interno relevante para la formulacién por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre ia eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables reatizadas por la direecitn, asi como la evaluacidn de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que fa evidencia de auditoria que hemes obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinidn de auditoria.

Opinidn
En nuestra opinién, Jas cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera def Fondo a 31 de diciembre de 2015, asf como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunio del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asurtos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contabies det Fondo.
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CLASE 8

BANKINTER INDICE EUROPEO 50, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

OM7101171

(Euros)
ACTIVO 31-12-2015 31-12-2014 (1) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2015 31.12.2014 (")
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES O 78.140.345,55 35.185.685,61
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - . Fondos reemboisables atribuidos a 78.140.345,58 35.185.685,61
participes 0 accionistas
Inmovilizado material . - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 62.389.656.40 25.554.212,58
Mabiliario y enseres - Prima de emisidn - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 78.215.254,05 35.219.687,89 {Acciones propias) - -
Deudores 7.382.921,84 2.586.963,75 Resuitados de ejercicios anieriores 8.807.052,08 8.807.252,08
Cartera de inversiones financieras 56.335.808,31 26.307.838,56 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 53.238.296,47 20.000.650,36 Resuliado del gjercicio {57.262,93) 823.520.85
Valores representativos de deuda 37.738.296 47 9.600.650,36 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de valor en . -
inmovitizado material de uso propio
Instituciones de inversidn Colectiva - - QOtro patrimonio atribuide - -
Depésitos en EECC 15.500.000,00 10.400.000,00
Derivados - - PASIVO NG CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a large plazo - -
Cartera exterior 3.079.316,44 6.268.503,74 Deudas a fargo plazo -
Valores representativos de deuda - 4.389.764,53 Fasives por impuesto diferido - -
instrumentos de patrimonio - - ;
Instituciones de inversién Colectiva 3.078.316,44 1.868.738,21 PASIVO CORRIENTE 74.808,56 [ 34.002,28
{epositos en EECC - - Provisiones a cono plazo - .
Dervades - Deudas 8 corto piazo - -
Otres - - Acreedores 74.908,50 34.002,28
Intereses de la cartera de inversién 18.495,40 38.684,46 Pasivos financieres - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodificaciones
Tesoreria

%4,496.523,80

5.324.885,58

Periodificaciones

TOTAL ACTIVD

78,215.254,05

35.21%.687,80

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD

78.215.254,05

35.219.687,89

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

73.538.521,51

32.537.581,28

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciongs cortas de
derivados

73.538.521,51

32.637.561,28

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

36.468.028,54

16.588.765,61

Valores cedidos en préstama por la T

Valores aportados como garantia porfe HC

Valores recibidos en garantia porig liC

Capital nominai no suscrite ni en circulacion
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

3.012.028,54
33.457.000.00

2.954.765,61
13.635.000.00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

110.007.550,05

49.927.346,89

Las Nofas 1 a 9 descrifas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,

del balance al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 82

BANKINTER INDICE EUROPEO 50, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)
2015 2014 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a fa HC - -

Gastos de Personal N .

Otros gastos de explotacion {649.647,08) (349.764,62)
Comision de gestion (583.000,33) {312.141.,3%}
Comision depositaric (58.300,06}) (31.214,19)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (8.346,67) (6.409,04)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado " -
RESULTADO DE EXPLOTACION (649.647,06) {348.764,62)
Ingresos financieros 156.534,83 214.016,22
Gastos financieros {35.687,94) (16.572.48)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 549,885,717 1.325.018,33

Por operaciones de la carera interior 283,27 373,86

Por pperaciones de iz cariera exterior £59.602,50 5.084,00

Por operaciones con derivados - 1.319.550,47

Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 411.651,47 {349.178,50)

Deteriores - -

Resuitados por operacienes de la cartera interior (373,86) 91,33

Resuitados por operaciones de ja cartera exierior 447 (24,70}

Resultados por operacicnes con derivados 412.620.86 (349.243,13)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERD 5582.184,13 1.173.285,57
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {57.262,93} 823.520,95
impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {57.262.93) §23.520,95

{*) Se presents, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 87

BANKINTER INDICE EUROPEO 50, FONDO DE INVERSION.-

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

A} Estados de ingresos y gastos recenocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2015y 2014:

Epros

2015 2014 (4

Resultado de ia cuenta de pérdidas y ganancias (57.262,83) | 823.520,95

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

Total transferencias a la cuenta de pérdidas vy ganancias

{57.262,83) | 823.520,85

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*} Se presenta, Unica y exciusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 87

Bankinter indice Europeo 50, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia del Fondo

Bankinter indice Europeo 50, Fondo de Inversitn {en adelante, el Fondo} se constituyt ef 12 de mayo de 2000
bajo ia denominacidn de BK Indice Europeo 50, j—'ondo de inversidn Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004
et Fondo cambié su denominacion por la de BK Indice Europeo 50, Fondo de Inversion vy, finalmente, con fecha
4 de abril de 2011 el Fondo cambid su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instifuciones de Inversidn Colectiva, considerando las dltimas
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 julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley vy en la restanie
normativa aplicable,

El Fondo figura inscritc en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el ndmero 2.168, en la categoria de armonizados conforme a la definicidn estabiecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos dei plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resuliados colectivos. Dada iz actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene respensabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la sifuacidn financiera y los resultades det misma, Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en |a presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medicambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicidn
del ptiblico en el registre correspondiente de la Comision Nacional det Mercado de Valores.

Segln se indica en la Nota 7, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a Bankinter Gestién de
Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente al Grupo
Bankinter.

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

Bases de presentacidén de [as cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido cbtenidas de los registros contabies del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacitn al Fondo, que es el establecido en la




b}

d)

e

OM7101176

CLASE 8°

Circular 3/20C8, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
gue constituye ef desarroilo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de io previsto en el
Cédige de Comercio, Ley de Sociedades de Capitai, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de ios resultados de sus operaciones que se han
generado durante el gjercicio terminado en ess fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracion de ta mencionada sociedad
gestora (veéase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuzles se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatoria que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de apiicar en su preparacion.

Los resultados vy la determinacién del patrimonic son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de fa sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deteriaro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2015, es posibie que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (at alza o a ia baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, ias inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversian, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4}, lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a ia baja.

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2015.

Agrupacidn de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicioc 2014.
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CLASE 8~

f) Correccién de errores

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

Normas de registro v valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contraric, la entidad de crédite designada en el folleto. Asimismo se inciuye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes 0 saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad vy, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras; se compone, en su caso, de los sigulenles epigrafes, desglosades en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”

*« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supangan una deuda para
suU emiscr, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido confractualimente, e instrumentados en titulos o en anolaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturalera de instrumentos de capital para ei
BMmisor.

+ Instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, fas participaciones en ofras Instituciones
de inversién Colectiva.

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fonde mantiene en entidades de
crédito, & excepcion de tos saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los coniratos de fufuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene contratadoes, asi como los derivados implicitos
incomorados, en su case, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.
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« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciches no recegidas en los epigrafes anteriores.

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

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efecios de su
clasificacién contable, el valor en fibros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total 6 parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositade en concepto de garantia en los mercados
correspandientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferenie a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’.
L.as perdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en Su caso,
como un gasio o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Deterioros” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/coric plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceres por préstamos
racibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre oiros, el valor razonable de fos contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
coniratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasives financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

- Pasivos financieros: recoge, en su case, pasives distintos de derivados que han side clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y ceébitos, que no deban ser ciasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Puabiicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos y partidas &
pagar’.
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b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de fos activos financieros

Los activos financieros clasificados & efectos de valeracién como "Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {(que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion, Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actuaiizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo imporie se espera recibir en un piazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, ios intereses por apiazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacidn se registran en el epigrafe “Cariera de inversiones
financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Postericrmente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en et valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apariado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercade gue resuita de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, 0 inmediato habil anterior, 0o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacién.

- Vaiores no admitides adn a cotizacion: su valor razonable se caicula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores reprasentatives 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 e} caso de que no esié disponible un
precio de cotizacion, el valor razonabie se corresponde con el precio de la transaceion més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de ia
transaccion. En este caso, se reflejaran tas nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacian, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrurmentos que sea sustancialmente e mismo, modeles de descuente de flujos y valoracion de opciones,
en su £aso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipes de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda plblica,
incrementade en una prima o margen determinada en el momente de la adquisicidn de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomande como referencia el valor
teorico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de Ia entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvatias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de fa adquisicion, y que subsistan en el momento de la
vatoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguaie el rendimiento intemo de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédite de la entidad,

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dlitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multiiateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacidn del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversiones en HC de inversion libre, IC de IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segdn
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financiercs derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercades regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se vaioraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 da diciembre, de
la Comision Nacionat del Mercado de Valores.

En el saldo cel epigrafe "Otras cuentas de orden ~ Otros” se recoge, & titulo informativo, el valor nominal de
jos titulos de la cartera del Fondo.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financierss clasificados a efectos de valoracion come “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su ‘valor razonable” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion}
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasives se
vatoran por su coste amocrtizade, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aguellas 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 valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir tos costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se

e

imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase apariado 3.g.iii}.

En particuiar, en el caso de la financiacion por venta de valores recibides en préstamo y pasivos surgidos por
venia en firme de activos adquiridos temporalmente ¢ activos aportades en garantia, se atendera, en su
caso, al vaior razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aporiados en garantia.




OM7101181

CLASE 8

¢) Baja dei balance de los activos y pasivos financieros

E! tratamiento contable de fas transferencias de activos financieros esta condicionado por fa forma en gue se
traspasan a terceros ios riesgos y beneficios asociadoes a los actives que se transfieren:

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

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

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido ~ caso
de las ventas de actives financieros con pacte de recompra por un precio fiio o por el precio de venta mas
un interés, de los confratos de préstamo de valores en los gue el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogas —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuard valorandoio con los mismoes criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieres cedidos en ef marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se darén de baja. &f valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por {a HC" o
“Valores aportados como garantia por la ilC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

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

d} Contabilizacion de operaciones

i, Compravenia de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se coniabilizan el dia de iiquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del active del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultadas por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No obstante, en ef caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de paricipaciones o
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acciones a asighar. La operacion no se valorara hasta gue noc se adjudiguen éstas. Los impories entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

if. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de ia posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos 0 adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la carfera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a ios que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a ia
cuenia de pérdidas y ganancias, en su caso, en &l epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumenios
financieros~ Por operaciones de fa cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y olros 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 posicidon o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por &l 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 o exterior del activo (o pasivo) del batance, en la
fecha de ejecucion de la operacién.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados carrespondientes para poder realizar operaciones en 108 mismaos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado per enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultadoes por
operaciones con derivados” 0 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de ia liquidacidn de la operacidn, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diara, las correspondientes
diferencias se comtabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros - Resuitados por operaciones con derivados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la vaioracion inicial
o posterior del active subyacente adquiride 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 lIC” de tas cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuande existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipade que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye ios intereses devengados de cariera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuenira dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a paricipes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reembolso, en funcién del valor
liguidativo dei dia de su solicitud. Dicho valor liguidativo se calcula de acuerdo con los criterios establacides
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional de! Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
"Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{(en caso de beneficios), se imputa al saldo dei epigrafe “Patrimonio atribuido a padicipes o accicnistas —
Fondos reembolsables atribuidos a parifcipes o accionistas — Participes” def balance. Al 31 de diciembre de
2015 y 2014, en el epigrafe "Patrimonio airibuido a parlicipes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas —~ Resuitados de ejercicios anieriores” se recogen ios resuitados
(positivos ¢ negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicics anteriores al eiercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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




h)

i. Ihgresos por intereses y dividendos

Los intereses de actives financieros devengados con posterioridad al momento de la adqguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los inlereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
flitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cariera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cariera de inversiones financieras ~ Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, &n su ¢aso, como ingreso en el epigrafe
“‘ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y concepios asimilados

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

Los ingresos gue recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa ¢ indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como ofros gastos de gestidn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion’
de la cuenta de perdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como correfajes y comisiones

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

jiil. Variacion del valor razonable en instrurmentos financieros

El beneficio ¢ pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacién del vaior razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b., 3.b.i y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
£l impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,

y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto ¢ ingreso por el impuesto
diferido.
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El 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.

E! gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de los pasivos y aclivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferenie valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones v ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscates, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuenias de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de diches pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momentc de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracidn.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
represeniativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saides denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monefarias y las partidas no monetarias que forman pane de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se flevaran conjuntamente con [as pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracian (véase Nota 3.g.iii}.

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenia del Fonde operaciones vinculadas de ias previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y jos articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, ia sociedad gestora
dispone de una pelitica por escritc en materia de conflicios de interés que vela por la independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como ia existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora ¢ en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un confliclo de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en inierés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, ios informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercade de Vatores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vincuiadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liguidacion e intermediacidon, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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al grupo de fa sociedad gestera 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 emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo 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 caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 37,738.296,47
37.738.296,47

Al 31 de diciembre de 2015, la totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del active del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

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

Furos
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros compradoes 73.538.521,51
Total 73.538.521,51

Al 31 de diciembre de 2015, la totalidad de las pesiciones en cuentas de compromiso mantenidas par et Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2615 se recogen 7.342 miles de eures (2.517 miles
de eurcs al 31 de diciembre de 2014} depositades en concepio de garaniia en los mercados de derivades,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.0. A continuacion se

detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por ef Fondo al 31 de diciembre de 2015, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:
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Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Popular Espaiiol, S.A. Euro 1.000.000,00 10/10/2016 0,50%
‘Banco de Sabadell, S.A. Ewre 2.000.000,00 10/06/2016 0,20%
Banco de Sabadel], S.A. Euro 2.000.000,00 20/06/2016 0,20%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 2.000.000,00 23/11/2016 0,40%
Bankia, S.A. Euro 2.000.000,00 20/06/2016 0.35%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 5.000.000,00 20/06/2016 0.20%
Banco Popular Espafiol, S.A, Euro 1.500.000,00 27/06/2016 0,50%

15.500.000.00

Les valores y activos que integran la cartera del Fondo gque son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankinter, $.A. 0 en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constifuirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en ios mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo ia sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento ds mecanismos necesarios para controlar |z exposicidn a las variaciones en los tipes de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y fiquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
par la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a tos gue esta sujeto sl
Fondo:

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

l.a inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IIC, de las mencionadas en el articuio
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, saivo en las {IC cuya politica de inversién se base
en ta inversion en un Unico foendo. Asimismo, fa inversion total en liC mencionadas en e articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jutio, no podré superar el 30% del patrimonio del Fondo.

+ Limite general a fa inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra supegrar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en log que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
amphado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de ja Unidn Europea, una comunidad autdnoma, una entidad focal, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reinc de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocion det Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, v se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un enie de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
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sera necesario gue se diversifiqua, al menos, en seis emisiones diferentes y que |a inversion en valores
de una misma amisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
frate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de créditc que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A esios efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a ia inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivades no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualguier obligacion
actual o potencial gue sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los gue se inciuirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contrafadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtn caso podran superar el 10% del patrimonio de
Fondo.

La exposicién al riesge de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de grédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productes derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar &f 35% dei patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productes derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha enfidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivades debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los iimites de diversificacion
sefialados en ios articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decrete 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatitidad.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdomico se consideran un Gnico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:

l.os valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupc de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
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patrimonio en valores emitides o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra tener mas det
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades perenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

*  Accionas y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su fiquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82,

+  Valores no cotizados de acuerde con lo previsto en e articulo 49,

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
regutadas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
simitares.

» Coeficiente de fiquidez;

£l Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liguidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarics del Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver dificuitades
transiorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago apiazado, con las condiciones que estabiezca la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de fa operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado. ‘

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

Riesgo de crédito

Eil riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa el Fondo en e caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo, Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversiadn y concentracion de riesgos antes descriios.

Riesgo de liquidez

tn el caso de que el Fondo inviriese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar ios reembolsos de los participes.
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Riesgo de mercado

El riesge de mercado representa la perdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en los sfguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversitn en activos de renta fifa conlleva un riesgo de tipo de interes, cuya
fluctuacion de tinos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos & largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluciuaciones de Jos tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiies: la inversion en insirumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionaimente, la inversion en mercados considerados emergentes puede confievar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politice que pueden
afectar al valer de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instifuciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en ef Folleto informative de cada Institucion de Inversién Colectiva, segun lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Foileto se indican en el apartado de polifica de inversion de las
Instituciones de Inversion Colactiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefatarse
los tipos de activas en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracién de ta cartera
de renta fija, exposicion al riesgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de Inversién Colectiva.

5  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicidn del saldo de este capitulo de! balance es la siguiente:

Eurcs
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 14.496.523,90
14.496.523,90

Los saldos positivos de las cuentas corrienfes 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 y liquidables
mensualimente, Desde e 10 de junio de 2014, el Fondo devengd un tipe de interés anual del Euribor a un mes
menos una horquilla de entre 1 y 0,50 puntos porcentuales, vy desde el 18 de septiembre de 2014, un tipo de
interés anual del Euribor a un mes menos 0,45 puntos porcentuaies. Finalmente, ei Fondo ha devengadoe desde
el 25 de noviembre de 2015 un tipo de interés anual del Euribor a un mes menos 0,30 puntes porcentuales,

revisable y liguidable mensuaimente.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por pardicipaciones de iguaies
caracteristicas, representadas por anctaciones en cuenta, sin valer nominal y que confieren a sus propietaries
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
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Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el calculc del valor de cada participacidn se ha efectuade de |a siguiente
manera:

Euros
31-12-2015 31-12-2014
Patrlmomo at‘nblfu.io a participes o accionistas del Fondo 78.140.345,55 35.185.685,61
al cierre del ejercicio
Valor liguidative de la participacidn 585,21 558,37
N° Participaciones 131.282,16 63.015,02
N° Participes 3.618 1.005

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para Hevar a caboe la reconstitucion permanente del
ndmero minimo de participes.

Otros gastos de explotacion

SegUn se indica en la Nota 1, la gestion y administracidn del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fonde ha devengado una comision del 1% anual,
calculada sobre el patrimonio diario medio del Fonde y que se satisface mensualmente,

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibide una comisién del 0,10% anual calcutada sobre el
patrimonio diario medio del Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito 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 legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestién y depésito que soporta, sobre ia parie de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupe Bankinter, no supera los limites
esiablecidos a tal efecto en su Folleto.

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

Et Real Decretc 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 Insfituciones de Inversion Colectiva.
Lag princinales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningdn caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario v la de terceros, no pudiendose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.
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4, Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
dei Fondo.

5. En el caso de que el objeio de la inversion sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositaric o de un subcustodic expresamente designado por
aquel.

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos ufilizados por la sociedad gestora para ef calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora
deben remitir a la Comisién Nacional det Mercado de Vatores, de conformidad con ia normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a fravés de una entidad participante, conservando en fodo caso a responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcién.

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

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

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los gjercicios 2015 y 2014 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, gue se incluyen en el saldo del epigrafe “Ciros gastos de
explotacion ~ Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2015, &f Fondo no tenia ninglin imparte significativo pendiente de pago a proveedoras en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, i Fondo no ha realizado pagos significatives a
proveedores en operaciones cemerciales. Er opinidn 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
pagos realizados a dichos proveedores duranie el ejercicio 2615 cumplen o han cumplido con los limiies legales
de aplazamienio.

Situacidn fiscal

" El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parie de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en |os gjercicies 2011 y siguientes.
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Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracion Pablica en concepto de retenciones yio otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de gjercicios anteriores por importe de 41 y 70 mites de euros, respectivamente.

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

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

Los Administradores de |a sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasives
adicionales de importancia. :

Acontecimientos postericres al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio ne se ha producido ningén hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

BANKINTER INDICE EUROPEO 50, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | ES0O0000124W3 | REPOIBANKINTER|-0,0512016-01-04 11.525.126,91
EUR |ES00000124V5 | REPO[BANKINTER}-0,0512016-01-04 26.213.169,56
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 37.738.296,47
EUR | FROGO7054358 } PARTICIPACIONESILYXOR INTL ASSET | 3.079.316,44
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 3.079.316,44
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Bankinter indice Europeo 50, Fondo de Inversién

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

Evolucion de los negocios {(mercados), situacién del Fondo y evolucién
previsible

Durante 2015 los datos econdmicos de las econamias desarrolladas han mantenido un sitmo de crecimiento
razonable, con mejoras puntuaies en algunos paises de la zona euro como Francia o ltalia. Las economias
emergentes, por el contrario, han visto agudizar sus problemas, especiaimente en Rusia y Brasit.

Sin embargo, la mayor preccupacion en los mercados financieros ha side la economia china, donde se han
juntado unos datos mas pobres de actividad exterior, cifras de confianza empresarial mas débil y una pequefia
devaluacion del yuan con respecto al dolar durante el mes de agosto que ha acentuado las preocupaciones
sobre el rifmo de desaceleracién de su economia asi como sobre su impacto sobre el crecimiento global v, en
pariicular, de los paises emergentes.

La economia de Estados Unidos, por su parte, crecio un 2% durante el tercer trimestre del afio {¢ifras publicadas
durante el tercer trimestre), alge mas moderade que e segundo trimestre, en parte por la reduccidén de
inventarios. Con todo, se espera cerrar con crecimientos del entorno del 2,5% para el conjunto del afio. La
creacion de empleo sigue evolucionando a buen ritme, con una cifra de mas de 200.000 nuevos empleos al mes
y una tasa de paro del 5%. Estos faciores han llevado a la Reserva Federal a incrementar los tipos de interés de
referencia al 0,5% el pasado diciembre, despugs de haberlos mantenido practicamente en cero desde 2008 a
raiz de la crisis financiera,

El crecimiento econdmico de la zona euro en el tercer trimestre alcanzo ef 1,6% en tasa intertrimestrai
anualizada, un nivel que, sin ser especfacular, marca una mejara continuada en los Ultimos trimestres. Se
espera que ia eurozona cierre ef afio con un crecimiento proximo al 1,5%.

En el caso espafiol se produce una cierta desaceleracidn durante la segunda parte del afo, a tasas del entorno
del 3%, tras haber registrado niveles por encima del 4% en la primera mitad del afio. Francia e italia estan
creciendo a ritmos del entorno del 1%, algo mejores cue a inicios de afio, mientras que Alemania muestra los
datos mas solides de los grandes de la euro-zona con un crecimiento del 1,7% para el conjunto del afo.

Estas cifras de crecimiento, sin embargo, han resultado insuficientes para reanimar la inflacion europea, cuya
tasa general se encuentra cerca de cero y la subyacente por debajo de 1%. En estas condiciones, et Banco
Central Europeo ha considerado necesarios estimulos monetarios adicionales y el pasado mes de diciembre
decidi¢ bajar aun mas el tipo de deposito de los bancos a -0,30% (es decir, lo que les cobra por recibir sus
excesos de liquidez diarios} y ha prolongadoe la compra de bonos gubernamentales al menos otros seis meses
mas hasta marzo de 2017.

Enire las grandes sconomias emergentes 2015 ha traido un frenazo importante en su evolucion, yendo de la
desaceleracion mas o menos controlada de China a la fuerte recesion de Rusia y Brasil derivada de las caidas
de los precios de las materias primas, en especial en el petrdleo. Por lo que respecta a Japdn, su leve
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recuperacion de 2014 y principies de 2015 parece truncarse y acabara el afio con crecimientos del entorno de
0,5% y una tasa de inflacién muy préxima a cero.

En este entomnoe, las boisas mundiales han sufrido fuertes caidas durante la segunda parte del afio. Destaca
China con una caida det 16,6% en el segundo semestre (C51300), tras las fortisimas subidas registradas en la
primera parte del afo. Su rentabilidad anual se sitla en el +5,6% al cierre del afio. Las bolsas emergentes han
caido una media de un 18% en el semestre medido en euros, pues a las propias caidas de sus indices se han
unido las caidas de sus divisas.

La belsa americana (SP500) ha caido un 0,9% en & segundo semestre, practicamente lo mismo que cae en un
afio (-0,7%) de vaivenes relafivamente pequefios para este indice. Ef indice tecnoldgico Nasdag ha tenido un
comportamiento mejor, con una pequefia subida en el segundo semestre del 0,4%, cerrando el afo con una
subida acumulada del 5,7%.

Mientras, ia bolsa europea ha caido un 4,5% en la segunda parte del afo, cerrando el afio con una modesta
subida del 3,8%. Destaca la calda del indice espafiol {-11,4% en el segundo semestre) tras un inicio de afo muy
prometedor. Las incertidumbres politicas, con las elecciones en Catalufia el pasade septiembre y en el conjunto
de Espafia en diciembre, sin resultados claros para la formacion de gobiemnos y el impacto de Latinoamérica en
muchos grandes valores del Ibex han pesado en la evolucién de la bolsa espaniola, que cierra el afio con una
caida det 7,1%. En ef resto de Europa los cierres anuales scn positivos, con Alemania subiendo un 9,5%,
Francia un 8,5% e italia un 12,8% de revalorizacion.

Por sectores en la bolsa europea destacan las subidas anuales de Aerclineas y hoteles (+19,5%), bienes de
consumo {+18,7%) y alimentacion y bebidas (+18,6%). En la parte negativa cae con fuerza el sector de materia
primas (-34,8%) y petroleos (-7,8%). También en negativo destacan las empresas eléctricas (-3,7%).

En los mercados de divisas ef ddlar ha retomado una cierta tendencia aicista durante el segundo semestre
{+2,6%) frente ai euro, si bien frente al yen pierde un 1,9%. En el conjunto del afo &l dolar se aprecia un 11,4%
frente al eurc y se maniiene practicamente sin cambios respecto al ven. El eurc se deprecia frente al ven casi un
10% en el afio,

Los mercados de bonos han tenido un comportamiento positive en los bonos de gobiemos de paises
desarrollados duranie el segundo semestre del afio, gracias a ese entorno de menor crecimiento y menor
inflacion. La TIR de los bonos espafioles a 10 afics ha subide Higeramente del 1,61% de diciembre de 2014 al
1,71% a cierre de 2015. Movimientos similares se han dado en Alemania {donde [a 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 gobiemos emergentes han sufrido mas y los corporatives han tenido un comportamiento desigual, pero con
cafdas importantes en los bonos de las empresas de peor calidad credificia y especialmente agueilas
rglacionadas con petrdleo y maierias primas.

Esperamos un incremento de volatilidad en el afio 2016 por lo gue mantendremos una gestidn cautelosa de fos
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Mesgos en os distintos mercados.

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

En EEUU esperamos gue se desacelere algo el crecimiento, pero dentro de una senda moderada, gue permita a
la Reserva Federal alguna subida de tipos de interés a lo largo del afio.

Los riesgos este afio pueden venir por el lado econdmico si China se desacelera mas rapido de lo esperado vy
esto acaba afectando a paises desarrollados tanto Europa como EEUU. Tambigén ios riesgos politicos seran
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relevantes anie las dificultades de formar gobiemo en Espafia, ei riesgo de salida de la Unidn Europea por parte
del Reino Unido vy las elecciones presidenciales en EEUU.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Nada qgue resefiar distinto de lo comentado en la Memcria.

Investigacion y desarrollo

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

Adquisicién de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el periodo medic de pago a proveedores en operaciones comerciales

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.,
S3.G.1LIC., para hacer constar que, tras la aprcbacion de las cuentas anuales y ef informe de gestién del
ejercicio 2015 de Bankinter indice Europeo 50, Fondo de Inversién, por los miembros de! Consejo de
Administracion de Bankinter Gestion de Actives, S.A., S.G.1.1.C. en |a sesion del 16 de febrero de 20186, el
presidente del Consejo de Administracién de Bankinter Gestion de Activos, S.A., 5.G.1.I.C. ha procedido a
suscribir el presente documento, comprensivo de la memoaoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de ingresos y gastos reconocidos e informe de gestion, compuesto por 27 hojas de papel timbrado
con la numeracion OM7101171 a OM7101197, ambas inclusive, de lo que doy fe.

Bankinter Gesti; de Acti oi , 8.A,, 5.G.LLLC.
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Presidente del Consejo c}le/cdministracién
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Fdo.: José Manuel Garcia de Sola Arriaga
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Fdo.. Ana Isabel Casuso Romero
Secretaria del Consejo de Administracién
Bankinter Gestion de Activos, S.A., 3.G.1.1.C,




