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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankinter Dinero 4, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracion de Bankinter Gestidon de Activos, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva (en adelante,
la Sociedad Gestora):

Informe sobre Ias cuentas anuales

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

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en velacidn 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 situacion financiera y de los resultados de! Fondo, de conformidad con
el marco normative de informacion financierz aplicable al Fondo en Espaiia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, v del control inferno que consideren necesario para permiitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo fibres de
incarreccion material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar upa opinién sobre las cuentas anuales del Fonde adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos ilevado a cabo nuestra auditorfa 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 gue planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fonde estén libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere fa aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y {a informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
Tos riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesge,
el auditor tiene en cuenta el contro} interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcidn
de lus circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinion sobre fa eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye Ja evaluacién de Ta adecuacion de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por Ia direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Cpinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2013, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion v, en
particular, con los principios y criterics contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Ei informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene ias explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fonde, la evolucidn de sus negocios y scbre ofros asuntos y no forma parle
mtegrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicic 2015, Nuestro frabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 87

BANKINTER DINERO 4, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)

OM7435062

ACTIVO

31-12-2015

31-12-2014 ()

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2015

31.12.2014 ()

ACTIVC NO CORRIENTE
Inmovilizado intangible

inmovilizado material
Bignas inmuebles de uso propio
Mobiliario v enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE

746.280.070,97

726.489.344,1

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

Fondos reembolsables  alribuidos a

participes ¢ accionistas

Capital

Participes

Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)

746.098.343,73

726.275.130,11

746.098.343,78

726.275.130,11

508.452.604,68
21.008,59

235.429.565,29

482.848.178,87
21.008,59

235.420.565,20

Deudores 638.064,17 2.857.413.41 Resultados de ejercicios antericres
Cartera de inversiones financisras §65.174.311,21 6588.924.344,7C Ofras aportaciones de socios - -
Cartera interfor 605.155.5685,48 612.055.030,70 Resuitado del ejercicia 2.195.165,22 7.976.377.36
Valores representatives de deuda 192.855 585,48 253.155.030,70 {Dividendo & cuenta) - -
instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de wvalor en - “
inmovilizado matersial de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Cepositos en EECC 412.300.000,00 358.900.000,60
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE . -
Otros - - Provisiones & iargo plazo - -
Cartera exterior $8.483.45511 44.069.635,52 Deudas a largo plazo - -
Valores representatives de deuda 58.483.455,11 44.069.635 52 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonic - -
Instifuciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 181.727,19 244,213,808
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - Deudas a corto plazo . B
Otros - - Acreedores 181.727,19 214.243,90
intereses de Ja cartera de inversién 1.535.270,62 2.799.678,48 Pasivos financieros - -
Inversiones morasas, dudosas ¢ ¢n litigio u - Derivados - B
Pertodificaciones - - Pericdificaciones - -
Tesoreria 80.407.695,59 64.707.585,80
TOTAL ACTIVD 746.280.079,97 726.489.344 01 TOTAL PATRIMOMNIO Y PASIVO 746.280.070,97 726.489.344,01

CUENTAS DE ORBEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisas por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones corias de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedides en préstamo poriz lIC
Valores aportados como garantia por la iC
Valores recibidos en garantia por la liC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
{SICAV)
Perdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

251.183.000,00

298.650.000,00

251.183.000,00

298.650.000,60

251.183.000,00

298.650.000,00

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 8.

BANKINTER DINERO 4, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2015 2014 1)

Comisiones de descuento por suscripeiones ylo reemboisos - -

Comisiones retrocedidas a fa lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacidn (1.515.746,75) {1.484.553,66)
Cormision de gestién {1,101.094,85) (1.087.844,66)
Comision depositario {367.031,63) (362.614,92)
ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (47.620,27) {34.094,08)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones ’ - "
Deterioro y resultados por enajenaciones e inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {1.515.746,75) {1.484.553,66)
Ingresos financieros 2.867.273,55 7.357.944,63
Gastos financieros {7.609,64) {2,42)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 361.177,79 890.418,88

Por operaciones de la cartera inferior ' 356.122,69 836.934,11

Por operaciones de [a cartera exterior 5.0585,10 53.484,77

Por operaciones con derfvados - -

Otros - -
biferencias de cambio - -
Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 512.243,66 1.293,139,40

Detericros - A

Resultados por operaciones de la cartera interlor 533.820,67 1.406.086,17

Resuitados por operaciones de ia cartera exterior 25.308,82 44.280,33

Resultades por operaciones con derivados 46.985,83) {156.227,10)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 3.733.085,36 9.541.500,49
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.217.338,61 8.056.946,83
Impuesto sobre beneficios (22.173,39) (80.568,47)
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.195.165,22 7.978.377,36

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 82
i 3

i

BANKINTER DINERO 4, FONDO DE INVERSION-

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los gjercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2015 y 2014: '

Euros

2015 2014 ()

Resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.195.165,22 | 7.976.377,36

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

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

2.195.165,22 | 7.976.377,36

Total de ingresos y gastos reconocidos

("} Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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LLASE 8

a
»
-

b

LE,

Bankinter Dinerc 4, Fondo de Inversidén
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Reseiia del Fondo

Bankinter Dinero 4, Fondo de Inversidn {en adelante, e Fondo) se constituy6 el 14 de junic de 2000 bajo la
denominacién de E-Bankinter Dinerc |, Fondo de Inversidén en Activos del Mercado Monetaric. Con fecha 9 de
enero de 2003 el Fondo cambid su denominacién por la de Bankinter Dinero 4, Fondo de Inversién en Activos del
Mercado Monetaric v, finalmente, con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo cambid su denominacion por la actual.
El Fonde se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, considerando las ultimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembrs, asi como
en lo dispussto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores medificaciones por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero y por ef Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley y
en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrifo en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
coh el nimero 3.665, en ia categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en ef articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondeo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
estabiezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
iiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambientai que pudieran
ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resuliados del mismo. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de ias cuentas anuales respectoe a la informacion de
cuestiones medioambientales.

L.a politica de inversion det Fondo se encuentra definida en el Foileto que se encuentra registrado y a disposicidn
del pUblico en &l registro correspondiente de la Comision Nacionat det Mercado de Valores.

Segln se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estén encomendadas a Bankinter Gestion de
Actives, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Bankinter.

Los valores mobilliarios estan bajo la custodia de Bankinter, $.A. {Grupo Bankinter}, entidad depositaria del Fondo
{vease Nota 4).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido cbienidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normative de informacidn financiera gue resulta de aplicacion al Fondo, que es el esiablecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
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CLASE 87

contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva, gue
constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el Codigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica gue le
resuita de aplicacién, de forma gue muestran ia imagen flel del patrimonio v de 1a situacion financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2015 y de ios resuitados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, gue han sido formuladas por los Adminisiradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por et Consejo de Administracién de la mencicnada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacidén de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en ia Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacidn del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de ias cuenfas anuales.

Ern las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de ios activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deteriore
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 posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (ai alza 0 a la baja) en ios préximos ejercicios, lo gue se realizaria, en su caso,
de forma prospectiva, de acuerdo con la nommativa contable en vigor.

En tode caso, las inversiones de! Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4}, lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacidn fluctde tanto al alza como a la baja.

Comparacion de fa informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2015,

Agrupacién de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2015 ne se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2014.

OM7435067
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f) Correccién de errores

En la elaboracidn de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectado ningln error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en ias cuentas anuaies del ejercicio 2014.

Norimas de registro y valoracion

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

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

i. Clasificacién de los activos financieras

i.os activos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depodsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositaric, cudndo éste sea una entidad de crédito,
0 en caso conirario, la entidad de crédite designada en el follefo. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes ¢ saidos gue el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad v, en su caso, el efective recibido por el Fondo en concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desgiosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se ciasifican a efectos de valoracion como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demaés valores gue supongan una deuda para su
emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecide
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuents, cualquiera gue sea el
sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitides por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,

» Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instifuciones
de Inversion Colectiva.

o Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsites que ef Fonde mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

« Derivados: inciuye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratadoes, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

» 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
operaciones no recogidas en los epigrafes antericres.
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a

+ Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacidn contable, el valotr en libros de ias inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico vy, en todo caso, de aqusllas respecto a fas cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos vy el tofal de derechos de credito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. |.a totalidad de los deudores se clasifican a efecios de valoracion como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asl como su reversidn, se reconocen, en su caso, como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en e! epigrafe "Deterioro y resuitado por engjenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Clasfficacion de los pasivos financieros

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

- [Deudas afargo/corto plazo: recoge, en su ¢aso, las deudas contraidas con terceros por préstamos recibidos
y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédite. Se clasifican a efectos de vaioracidn como
"Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los coniratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable da los contratos 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 valoracion
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a efectes
de su valoracidn como “Pasivos 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 débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas v los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar”, y los actives clasificados
en el epigrafe *“Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valer razonabie” (gue salvo evidencia en contrario
serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente afribuibles 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 dei tipo de interés
efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inictalmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccidn), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la coperacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. L.os intereses
explicitos devengados desde la dllima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del active del balance, Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonakle, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.9.iil).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a Io siguiente:

- Instrumentos de patrimonic cotizados: su valor razonable es e valor de mercado que resulia de aplicar &l
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, ¢ inmediato habil anterior, 0 el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos alin a cotizacidn: su valor razonahle se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de ia misma entidad procedentes de emisiones antericres, teniendc en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicoes.

~ Valores representativos de deuda cotizados; su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuandc éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de colizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuaies de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarics, emiscres ¢ difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en
su caso)} gue sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, ia situacién de tipos de interés y de riesgo de crédiio dei emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precic que iguata ef rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementade en una prima o margen determinada en el momento de [a adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable sjustado de fa entidad
pariicipada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, v que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en eniidades de crédito y adguisiciones iemporaies de aciivos: su vaior razonabie se caleula,
generaimente, de acuerdo al precic que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipes de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como ias condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgoe de créditc de |la entidad.

- Acciones ¢ participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su vailor
razonable es el valor liguidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. En et caso de gue se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
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las inversiones en HC de inversion fibre, IIC de IC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segln los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidatives estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estadn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre det dfa de referencia. En el casc de gue sl mercado no sea
suficientemente iiquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacidn, se valoraran mediante la apiicacion de métodos 0 modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en fa Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de ta Comision
Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo det epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informative, el valor nominal de
los tituios de la cartera del Fondo.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débilos y partidas a pagar”, se vaioran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando ios costes de fransaccién directamente atribuibies a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, coniabitizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante ef metodo del tipo de interés efective. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afic 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 precic de [a transaccion} incluyendo fos costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, [0S pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn
en que se pudlera incurrr en su baja. Los cambios qgue se produzcan en el valor razonabie se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.Hi).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su ¢aso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer. frente a la devolucion del préstamo o restitucién de
los actives adquitidos bien temporalmente ¢ bien aporiados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Ef tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociades a los activos gue se fransfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a tercercs — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto hahitual) o de las venias con pacio de recompra por su valor razonable enla
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. l.a diferencia entre ia
contraprestacion recibida neta de los cosies de transaccidn atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libres del activo financiero, determinara asi

la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un pracio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los. que el prestatario tiene la obligacion de devolver
los mismos o simiiares activos u oiros casos anglogos —, el activa financiero transferido no se dara de baja
del balance y se continuara vaiorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por
el contrario, se reconocera coniablemente un pasivo financlero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valorara postericrmente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en ef marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos que se incumplan los términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia, en cuyo caso se daran de baja. £l valor de los activos prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garaniia por la lIC” o "Valores aportados
como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden def balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuando se han fransferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financiercs solo se dan de baja dei balance cuando
se han extinguidoe las obligaciones que generan o cuando se adguieran.

Comabilizacién de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen operacionas con derivades e instrumentos de pafrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras” interior 0 exterior, segln corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuftados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas v
ganancias,

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de {a operacion, aungue se desconozca el ndmero de pariicipaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valorara hasta que nc se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
fa fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance,

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiente 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 el importe nominal comprometido.

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

iii. Adguisicion temporal de activos

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

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

iv. 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
contratacién y hasta el momento det cierre de la posicidn o el vencimianio del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por & importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las cpciones y warrants se registran por su valor razonable
an los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {c pasive) del balance, en la fecha de
gjecucién de fa operacion.

En el epigrafe ‘Deudores” del activo del balance se regisiran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en ios mercados correspondientes para poder realizar operaciones en fos mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de ia liquidacién de la operacion, 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 et epigrafe “Derivados” de la carfera interior o exterior del setive o det pasive,
segtin su saldo, del batance, hasta la fecha de su liquidacion,

En aquellos casos en gue el confrato de futuros presente una liquidacidn diaria, ias correspondientes
diferencias se contabilizaran en ia cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resuitados por operaciones con derivados” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
a posterior del activo subyacente adquirido o vendido, qguedandoc excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aporiados 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 las cuentas de orden. En caso de venta de
ios valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacidn de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria™ del balance.
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e) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipade que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No inctuye los intereses devengados de cartera, que se recogen an e
epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.

B Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolse, en funcidn dei valor
liquidativo def dia de su sclicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamenie, al epigrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a pariicipes o accionisias
— Participes” del balance.

El resultada del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en
caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de 2015 y
2014, en el epigrafe “Patrimonio atribuido 2 participes o accionistas ~ Fondos reemboisables atribuidos a
participes 0 accionistas — Resuitados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados {positivos ¢ negativos)
gque se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se habian generado en
sjercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad al momento de fa adquisicion se reconocen,
en su caso, contablermante en funcion de su perfodo de devenge, por aplicacion del método deti tipo de interés
efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversienes moresas, dudosas o en lifigio, que se
registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de
inversion” del active del balance. La contrapartida de esia cuenta se registra en el epigrafe “Ingresocs
financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, 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 €l Fondo.
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ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesidn de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas a la {IC”
de la cuenta de perdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestidn necesarios para el desenvolvimiente
del Fondo se regisiran, segin su naturalezs, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion® de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
g intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

ill. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
reatizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por engjenaciones de instrumentos
financieros” y “Vartacion del valor razonable en instrumentos financieres’, segin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias def Fondo (véanse apartados 3.b.fi, 3.b.iiy 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

Impuesto sobre heneficics

El impuesto schre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pardidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

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

Et gasto o ingresc por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de ios pasivos v aclivos por impuesto diferide, aue surgen de las diferencias temporarias
originadas por ia diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras gue ias diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,

dan lugar a actives por impuesto diferido.

En case de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sdlo se reconoceran mediante fa
compensacion del gaste por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas
de orden def Fondo.
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Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion, En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

i} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambioc de contado de la fecha de |a transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Uitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir ios saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
pariidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de fa cartera de insfrumentos financieros,
ias diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.iii).

Jj} Operaciones vinculadas

|.a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en &l articulo 67 de
la Ley 35/2003 v ios articulos 144 y 145 del Real Decrelo 1.082/2012. Para elio, ta sociedad gestora dispone
de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que veia por la independencia en la ejecucion de
ias distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y aclividades desempefiadas por la sociedad gestora ¢ en su nombre en
las que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente ia sociedad gestora deberd
disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan
en interés exclusivo def Fondo y a precios o en condiciones iguaies 0 mejores que los de mercado. Segin lo
astablecido en la normativa vigente, los informes peritdicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente,
comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades pertenacientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el
importe de los depodsitos y adguisicicnes temporales de activos mantenidas con el depositaric vy el importe
efectivo por compras y ventas realizado en activos emitides, colocados o asegurados por ef Grupo de la
sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

Ei detalie de ia cartera de inversiones financieras al 31 de diclembre de 2015 sin considerar, en su caso, €l saido
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por piazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es e
siguiente: .
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i

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 205.841.853,82
Comprendido entre I y 2 afios 45.397.186,77

. 251.339.640,59

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispusste en la Nota 3.b.i. A continuacién se
detallan los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2015, junto con el
interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Bance Popular Espariol, S.A. "Euro 10.900.000,00 12/12/2016 0,50%
Banco Popular Espafiol, S.A. Furo 14.406.000,00 20/06/2016 0,50%
Banco Popular Espafiol, S.A. Eure 15.700.000,00 28/10/2016 0,50%
Banco Popular Espafiol, S.A. Furo|  11.400.000,00 (5/02/2016 0,55%
Banco Popular Espafiol, S.A. Luro 18.000.000,00 09/03/2016 0,55%
Banco Popular Espafiol, S.A. Euro 14.100.006,00 23/05/2016 0,55%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 7.756.000,00 21/11/2016 0,40%
Banco de Sabadel}, S.A. Euro 14.900.000,00 09/01/2016 0,45%
Banco de Sabadel}, S.A. Furo 23.700.000,00 28/09/2016 0,45%
Bankinter, S.A. ' Euro 36.000.000,00 03/08/2014 0,45%
Bankinter, 5. A, Euro 23.100.000,00 16/11/2016 0,45%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 24.400.000,00 02/12/2016 0,20%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S A. Euro 22.000.000,00 07/03/2016 0,20%
Banco Bilbao Vizcava Argentaria, S.A. Euro 21.800.000,00 11/67/20186 0,20%
Banco Bilbac Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 25.000.000,60 (04/01/2016 0,45%
Banco Bilhao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 7.200.000,00 04/01/2016 (0,20%
Banco Santander, S.A. Euro]  15.000.000,00 12/09/2016 (0,24%
Banco Santander, S.A. Euro 10.800.000,00 09/06/2016 0,27%
Banco Santander, S.A. Euro 7.200.000,00 15/G1/2016 0,45%
Banco Santander, S.A. Euro 7.000.000,00 23/01/2016 0,45%
{Caixabank, S.A. Eure 18.750.000,00 09/09/2016 (,22%
Caixabank, S.A. Euro 14.000.000,00 24/03/2016 0,30%
Liberbank, S.A. Euro 14.500.000,00 04/07/2016 0,35%
Liberbank, S.A. Euro 7.500.GG0,60 07/06/2016 0,35%
Liberbank, S.A. Euro 13.500.000,00 13/04/2016 0,35%
Liberbank, S.A. Euro 13.700.000,00 05/03/2016 0,40%
412.366.000,00

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankinter, S.A. 0 en trdmite de depésito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 7). L.os valores mobiliarios y demas
activos financieros dei Fonde no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salve para servir
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de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben
estar bajo la custodia de las entidades iegalmente hahilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esté dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para conirolar fa exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una sere de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

» Limites a la inversién en ofras instituciones de Inversion Colectiva;

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica 1IC, de ias mencionadas en el articuio
48.1.¢) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en tas HC cuya politica de inversidn se base
en la inversion en un tnico fondo. Asimismo, |a inversidn total en I1C mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, 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 superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite gquedara ampiiado al 10%. siempre que la inversion en los
emisores en los que supere &l 5% no exceda del 40% del pafrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de fa Union
Europea, una comunidad auténoma, una entidad iocal, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a {a del Reino de Espafa.
Cuando se desee superar el limite def 35%. en el folleto v en toda publicacion de promocion del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, v se especificaran ios emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertidc mas det 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda inveriir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefalados en el articulo 50.2.b) det Real Decretc 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en sels emisiones diferentes y gue la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del activo del Fondo. Quedara ampliade al 25% cuande se trate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito gue tengan su sede en un Estado Miembro de fa Union Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos gque cubran suficientemente los compromisos de Ja 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 podrd superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades perfenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico
emisor,

» Limite general a la inversidn en derivados:

l.a exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentoes financieros derivados no podrad supearar
el patrimonic neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacidn actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivades, entre los que se
inctuiran las ventas al descubierto.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningtin caso podran superar el 10% del patrimonic del Fonda.

La exposicidn al riesgo de contraparie en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo imporie esté garantizado por aclivos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar et 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Onico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del pafrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente ascciada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 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 reqguisitos establecidos en el articulo 50.2.d), fipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un misme grupc econdmice se consideran un Gnico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibies de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmisién.
Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no colizados emitidos por entidades pertenecientes a
su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertidc mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a enfidades pertenecienies a un mismo
grupo.

Se auforiza la inversion, con un limite mé&ximo conjunto del 10% del patrimenio, en:

+ Accicnes y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a8) 0 que dispongan
de otros mecanismos que garanficen su liquidez al menos conh la misma frecuencia con la que
ta 11C 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 acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

+ Accicnes y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguiadas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras similares.

Coeficiente de liguidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimoenic calculado sobre el
promedic mensual de saldos diarios del Fondo.
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s Obligaciones frente a terceros;

El Fondo pedra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resclver dificultades
transitorias de tesorerfa, siempre gue se produzca por un plaze no superior a un mes, 6-por adquisicion
de activos con pago apiazado, con las condiciones que esiablezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los debitos contraidos en la compra de actives
financieros en el perfodo de liquidacidn de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa el Fondo en el caso de que aiguna confraparte incumpliese
sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion
y concentracidn de riesgos antes descritos.

Riesgo de liguidez

En el caso de gue el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion ¢ en mercados con una reducida dimension
y limitado volumen de contratacion, o inversidn en ofras Instifuciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a
lz del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez, Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liguidez y
garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en ias posiciones de las Insfituciones de inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

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

- Riesgo de pracio de acciones o indices bursatites: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por 1a volatilidad de los mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, la inversidén en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volétiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de nversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informativo de cada institucidn de Inversion Colectiva, segin o establecido en la normativa
aplicable. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de las Instituciones
de Inversion Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefalarse los tipos de
activos en los gue pueden invertir, asi comolos mercados, niveles medios de duracion de la cartera de renta fija,
exposicion al Hesgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo de mercado que
pueden asumir fas Instituciones de Inversion Colectiva.
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Al 31 de diciembre de 2015, fa composicidn del saldo de este capituio del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. {cuentas en euros)

80.407.695,59

80.467.695,59

Los saldos positivos de ias cusntas corrientes en euros mantenidas por el Fondo devengaron hasta el 10 de junic .
de 2014 un tipo de interés anual medio de 1,25 puntos porcentuales, revisables y liquidables mensualmente.
Desde el 10 de junio de 2014, el Fondo devengé un tipo de interés anuat del Euribor a un mes menos una horqguilla
de entre 1 y 0,50 puntos porcentuales, y desde el 18 de septiembre de 2014, un tipo de interés anual del Euribor
a un mes menos 0,45 puntos porcentuales. Finalmente, el Fondo ha devengado desde el 25 de noviembre de
2015 un tipo de interés anual del Euribor a un mes menos 0,30 punios porceniuales, revisable y liquidable

mensualmente.

6. Participes

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

derecho de propiedad sobre diche patrimenio.

Al 31 de diciembre de 2015 v 2014, el célculo del valor de cada participacion se ha efecluade de la siguiente

manera:

Euros
31-12-2015 31-12-2014
Pat;xmomo atlrlbx%u.lo a participes o accionistas del Fondo 746.098.343,78|  726.275.130,11
al cierre del ejercicio
Valor liquidative de la participacion 87,27 87,00
IN° Participaciones 8.545.741,84 8.347.906,61
N° Participes 2.386 2.557

Confarme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion ne debe ser inferior
a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanenie del ndmero

minimo de participes.

7. Oftros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracidn del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicic, durante los ejercicios 2015 y 2014, ef Fondo ha devengado una comisién del 0,15% anual,
calculada sobre ef patrimonio diario medio del Fondo y que se satisface mensualmente.
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La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,05% anual calculada sobre ef
patrimonio diario del Fonde durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depdsito scbre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes ai
Grupo Bankinter, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestién v deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Bankinter, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

El Real Decrato 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva
y sus postericres modificaciones (véase Nota 1), desarrofla en su Titulo V ias funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de inversion Colectiva. Las principales
funcicnes son;

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

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

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

4. Garantizar cus todos ios instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y ablertas a nombre dei
Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquelias
participaciones registradas a nombre dei depositario o de un subcustodio expresamente designado por aguel.

8. Comprobar gue las operacionss realizadas io han sido en condiciones de mercado.

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del valor
liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacién que ta sociedad gestora deben
remitir a la Comisién Nacional del Marcado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demés activos financieros que integran el patrimonio del Fonde,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservande en fodo caso la responsabilidad
derivada de ia realizacidén de dicha funcidn.

11. Asegurarse que la liquidacion de tas operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
lag reglas de liquidacién gue rijan en los mercados ¢ en ios términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar |as operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados
por los mismos.
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12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones v los beneficios de las participaciones en circulacién,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reemboisos de conformidad con ef articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
juiio.

Los honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2015 y 2014 han
ascendido a 3 miles de eurcs, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Ofros 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
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningln importe significative pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, duranie el ejercicio 2015, el Fondc no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operacicnes comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido ccn ios limites legales
de aplazamiento.

. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales iz tofalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en ios ejercicios 2011 y siguientss.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con fa
Administracidn Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 698 y 2.846 miles de euros, respactivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fonde regisira en el epigrafe “Impueste sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecio 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 la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion dei Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acaontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en lag notas
anteriores,
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 3.1 de diciembre de 2015

BANKINTER DINERO 4, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ES0513806XD6 | PAGAREBANCO POPULAR ESPANOLI0,6512016-05-20 |  6.988.989,13
EUR | ES0513806WI3 | pAGAREBANCO POPULAR ESPANOL|0,6512016-02-29 | 10.295.739,22
EUR | XSI1220098401 | PAGAREREPSOL, S.A.[0,28{2016-04-13 7.000.367,37
EUR |ES0513495PL7 | PAGARE|SANT CONSUMER FINANC|0,3812016-11-07 | 15.457.245,11
EUR | ESO0513495PF1 | PAGARE|SANT CONSUMER FINANC|0,38]2016-10-31 7.880.098,86
EUR |ES05134950Q9 | PAGAREBANCO SANTANDER|0,3012016-08-10 14.289 488,70
EUR |ES05134950L0 | PAGAREBANCO SANTANDER|0,352016-08-03 21.480.067,29
EUR |ES0347785000 | CEDULASINTERMONEY CEDULAS|4,2512016-06-09 7.719.814,92
EUR |ES0513862590 | PAGAREBANCO DE SABADELL|0,64[2016-04-27 21.277.668,89
EUR |ES0513862558 | PAGAREIBANCO DE SABADELL|0,64[2016-04-13 14.287.366,48
EUR |ES0513862AMS | PAGAREIBANCO DE SABADELL|0,60[2016-09-28 17.239.141,34
EUR |ES0312298013 | CEDULASIAYT CEDULAS CAJAS[3,50[2016-03-14 15.145.062,58
EUR | ES0371622004 | CEDULASITDA 110,0112016-04-08 33.794.535,59

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda

192.855.585,48

P AN
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EUR | XS1213773265 | BONOBBVAID.2812017-04-20 9.300.593,26
EUR | XS1172406818 | BONOIABBEY NATIONAL PLCI0,282017-01-23 7.002.056,51
EUR | XS0467864160 | BONOIINTESA SAN PAOLO SPA3,752016-11-23 7.977.801,51
EUR | XS1319598188 | BONOICREDIT SUISSE[0,3912017-11-10 9.808.456,62
EUR | XS0255243064 | BONOIGOLDMAN SACH (TITUL)0,26[2016-05-23 5.108.466,83
FUR | XS1211053571 | BONO|CS INTERNATIONAIL LONI0,2012017-03-30 7.705.483,10
EUR | XS50292269544 | BONOHBOS PLCI0,5712017-03-21 11.580.597,28

TOTAL Cartera exterior- Valores representatives de deuda

58.483.455,11
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Bankinter Dinero 4, Fondo de Inversién

Informe de Gestidn
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucion de los negocios {mercados), situacion del Fondo y evolucidn
previsible

Durante 2015 los datos econdmicos de las economias desarrolladas han mantenido un rifmo de crecimiento
razonable, con mejoras punfuales en alguncs paises de la zona euro como Francia o lfalia. L.as economias
emergentes, por el contraric, han visto agudizar sus problemas, especialmente en Rusia y Brasil.

Sin embargo, fa mayor preccupacion en los mercados financieros ha sido la economia china, donde se han juntade
unos datos més pobres de actividad exterior, cifras de confianza empresarial mas debil y una pequefa devaluacion
del yuan con respecto al dolar durante el mes de agosto gue ha acentuado las preocupaciones sobre el ritmo de
desaceleracion de su economia asi como sobre su impacto sobre el crecimiento global y, en particular, de los
paises emergentes.

La economia de Estados Unidos, por su parte, crecid un 2% durante el tercer trimestre del afo (cifras publicadas
durante el tercer trimestre), algo mas maderado gue el segundo trimestre, en parte por la reduccidn de inventarios.
Con todo, se espera cerrar con crecimientas del entorno del 2,5% para el conjunto del aflo. La creacién de empleo
sigue evolucionando a buen ritmo, con una cifra de mas de 200.000 nuevos empleocs al mes y una tasa de paro
del 5%. Estos factores han llevado a la Reserva Federal a incrementar los Gpos de interés de referencia ai 0,5%
el pasado diciembre, después de haberlos mantenido practicamente en cero desde 2008 a raiz de fa crisis
financiera.

i crecimiento econdémico de ia zona euro en &l tercer trimestre alcanzé el 1,6% en tasa intertrimestral anualizada,
un nivel que, sin ser espectacular, marca una mejora continuada en ios dltimos trimestres. 5S¢ espera que la
eurozona cierre e afio con un crecimiento proximo al 1,5%.

En el caso espanol se produce una clerfa desaceleracion durante la segunda parte del ano, a tasas del entorno
del 3%, tras haber registrado niveles por encima del 4% en ia primera mitad del afio. Francia e Halia estan
creciendo a ritmos del entorno del 1%, algo mesiores que a inicios de afio, mientras que Alemania muestra los
datos mas sdlidos de fos grandes de la euro-zona con un crecimiento del 1,7% para ef conjunto del afio.

Estas cifras de crecimiento, sin embargo, han resultado insuficientes para reanimar ia infiacion europea, cuya lasa
general se encuentra cerca de cero y la subyacente por debajo de 1%. En estas condiciones, el Banco Central
Europeo ha considerado necesarios estimulos monetarios adicionales y el pasado mes de diciembre decidic bajar
alin mas el tipo de depdsito de los bancos & -0,30% {es decir, lo gue les cobra por recibir sus excesos de liquidez
diarios) y ha prolongado 'a compra de bonos gubemamentales al menos ofros seis meses mas hasta marzo de
2017.

Entre las grandes economias emergentes 2015 ha traido un frenazo importante en su evolucion, yendo de la
desaceleracion mas 0 menos controlada de China a la fuerte recesién de Rusia y Brasit derivada de las caidas de
los precios de las materias primas, en especial en el petrdleo. Por o que respecia a Japon, su leve recuperacion
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de 2014 v principios de 2015 parece fruncarse y acabara el afio con crecimientos det entomo de 0,5% y una tasa
de inflacidén muy préxima a cero.

En este entorno, ias bolsas mundiales han sufrido fuertes caidas durante la segunda parte del afio. Destaca China
con una caida det 16,6% en el segundo semestre (CSI1300), tras las fortisimas subidas registradas en la primera
parte dei afio. Su rentabitidad anual se sittia 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 unide fas
caidas de sus divisas.

l.a bolsa americana (SP500) ha caido un 0,9% en el segunde semestre, practicamente o mismo gue caeg en un
afio (-0,7%) de vaivenes relativamente pequefics para este indice. £i indice tecnoldgico Nasdag ha tenido un
comportamiento mejor, con una pequefia subida en el segundo semestre det 0,4%, cerrando el afic con una subida
acumulada del 5,7%. :

Mientras, la bolsa europea ha caido un 4,5% en la seqgunda parte del afio, cerrando el afio con una modesta subida
del 3,8%. Destaca la caida del indice espaficl (-11,4% en el segundo semestre) tras un inicio de afio muy
prometedor. Las incertidumbres politicas, con las elecciones en Catalufia el pasado septiembre y en i conjunto
de Espafia en diciembre, sin resultados claros para la formacion de gohiemos y & impacio de Latincameérica en
muchos grandes valores del ibex han pesado en ia evolucion de la bolsa espafiola, que cierra el ano con una
calda del 7,1%. En el resto de Europa los cierres anuales son positives, con Alemania subiendo un 8,5%, Francia
un 8,5% e lialia un 12,8% de revaleorizacion.

Por sectores en la bolsa europea destacan las subidas anuales de Aerolineas y hoteles (+18,5%), bienes de
consumo (+18,7%) y alimentacion y bebidas (+18,6%). En la parie negativa cae con fuerza el sector de materia
primas (-34,8%} y petréleos (-7,8%). También en negative destacan las empresas eléctricas (-3,7%).

En los mercados de divisas ef délar ha reiomado una cieria tendencia alcista durante el segundo semestre (+2,8%)
frente al euro, si blen frente al yen pierde un 1,9%. En el conjunto del afic el dolar se aprecia un 11,4% frente af
euro y se mantiene practicamente sin cambios respecto al yen. El euro se deprecia frente al yen casi un 10% en
el afo.

Los mercados de bonos han tenide un comportamiento positivo en los bonos de gobiernos de paises desarrollados
durante el segundo semestre del afio, gracias & ese entorno de menor crecimiento y menor inflacion. La TIR de
los benos espafioles a 10 afios ha subido ligeramente del 1,61% de diciembre de 2014 al 1,71% a cierre de 2015,
Movimientos similares se han dado en Alemania (donde la TIR pasa del 0,54% de 2014 al 0,63% de diciembre de
2015} v otros paises europeos, asi como en Estados Unidos. Sin embargo, los bonos de gobiernos emergentes
han sufrido mas y los corporativos han tenido un comportamiento desigual, pere con caidas importantes en ios
bonos de las empresas de peor calidad crediticia y especialmente aguellas refacionadas con petrdleo y materias
primas.

Esperamos un incremento de volatilidad en el afio 2016 por o gue mantendremos una gestion cautelosa de los
riesgos en los distintos mercados.

£n 2016 esperamaos gue se siga consolidando ei crecimiento en Europa, dentre de cifras relativamente modestas,
apoyandose en ef abaratamiento de ios costes energéticos y financieros y la mejora de la confianza del consumidor
y de los margenes empresariales,

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

L os riesgos este afio pueden venir por el lado econdmico si China se desacelera mas rapido de lo esperado y esto
acaba afectando a palses desarrollados tanto Europa comoe EEUU. También los riesgos politicos seran relevantes
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CLASE 8°

ante las dificultades de formar gobierno en Espafia, el riesgo de salida de la Unidn Europea por parte del Reino
Unide vy ias elecciones presidenciales en EEULL

Uso de instrumentos financieros por et Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion 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 Comisidn Nacional del Mercado
de Valores) asi como a la palitica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocuiridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentadoe en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

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

Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada gue resefar distinto de [o comentado en la Memoria {véase Nota 7).



Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Actives, S.A,
S.G.11.C., para hacer constar que, tras la aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion del
eiercicio 2015 de Bankinter Dinero 4, Fondo de Inversion, por los miembros del Consejo de Administracion
de Bankinter Gestion de Actives, S.A., S.G.LI.C. en la sesién del 16 de febrero de 2018, el presidente del
Consejo de Administracion de Bankinter Gestion de Actives, S.A., 8.G.1.1.C. ha procedido a suscribir el
presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingresos y gastos reconocidos e informe de gestidn, compuesto por 26 hojas de papel timbrado con la
numeracion OM7435062 a OM7435087, ambas inclusive, de lo que doy fe.

Presidente de! Consejo de Administracién
Bankinter G;‘?tlon de A tivos, S.A., S.G.LLC.

W

Fdo.: José Manu Garcia de Sola Arriaga

Fdo.: Aa Isabet Casuso Romero
Secretaria del Consejo de Administracion
Bankinter Gestién de Activos, S.A., S.G.LI.C.



