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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Liberbank Euro 6 Garantizade, Fondo de Inversidn {cn adelante, el Fondo). por encarge del Consejo de
Administracion de Liberbank Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonat)
-en adelante, la Sociedad Gestora-:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemas auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, {a cuenta de
pérdidas y ganancias. ef 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 relacion con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas znuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fie) del patrimonic, de la situacion financiera y de los resuitades del Fondo, de conformidad con
¢l marce normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunia. y del control interno que consideren necesario para permitir fa preparacion de cuentas anuales dei Fondo libres de
incorreccion material. debida a fraude o eryor,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria,
Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con fa normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos les requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y gjecutemos la
auditoria con el fin de oblener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiaies.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para abtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacidén
revelada en Jas cuentas anuales. Los procedimientos seteccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incotreccién malerial en las cuentas anuales, debida a traude ¢ error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
et auditor tiene en cuenta el control interne relevante para fa formulacién por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con et fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién
de las circunstancias, y no con fa finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditorfa
tambi¢n incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimacienes
contables realizadas por la direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de Jas cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinidn

En nuestra opinidn, las cuentas anuates adjuntas expresan, en todos tos aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la siacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2013, asi como de sus resultados correspondientes al gjercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién vy, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del e¢jercicio 2013 contiene las explicaciones que {os administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negecios ¥ sobre otros asumtos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contienc el citado informe de gestién
concuerda con la de las cuentas apuales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alecape® mencionado en este mismo parrafe y no incluye la revisién de informacién distinta de fa
obtenida a pantir de los regig#fos contables del Fondo.
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CLASE 6

LIBERBANK EURO 6 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)
ACTIVO 31-12-2015 34122014 (")} PATRIMONIO Y PASIVDO 3%-12-2015 31-12-2014 (9
ACTIVO NGO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 48.802.495,76 50.311.456,37
ACCIONISTAS
tnmovilizado intangible - - fondos reembolsables atribuidos 2 48.802.495,76 56.311.456,37
parficipes o accionistas
inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 41.0485.666,46 41.167.775,58
Mabifiario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas B
ACTIVO CORRIENTE 51,985.632,82 50.371.367,07 {Acciones propias) - -
Deudores 88,56 411,68 Resultados de ejercicios anteriores 8.285.448,05 8.288.448,05
Cartera de inversiones financieras 46.433.118,15 48.694.504,11 Olras aportaciones de s0cios - -
Cartera interior 45.435,234,28 47.715.847,55 Resultado del ejercicia {532.618,75} 855.232,74

Valores representalivos de deuda 42.619.654,29 44 446 135,55 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentas de patrimonio - - Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado material de uso propio

instifuciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -

Depasitos en EECC - -

Cerivados 2.815.540,00 3.269.812,00 PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Carters exterior - - Deudas a jargo plaze - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversidn Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 3.183.137,16 59.810,70

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - . Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 3.183.137,16 59.910,70
Intereses de la cartera de inversion 967.884,86 978.556,56 Pasivos financieros - -
Inversiones morasas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 5.582.425,21 4.676.451,28

TOTAL ACTIVO

51.885.632,92

50.371.367,07

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD

51.885.632,82

50.371.367,07

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromises por operaciones cortas de
derivados

QTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo porla lIC
Valores aportados como garantia por {a lIC
Valores recibidos en garantia por la liC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Qtros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

47.320.000,00

47.320.000,00

47.320.000,00

47.320.000.00

47.320,000,00

47,320.000,00

t.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*} Se presenta, Unica ¥y exclusivamente, a efectos comparalivos,

del balance al 31 de diciembre de 2015,




LIBERBANK EURO 6 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

OM7341700

{Euros)
2015 2014 ()

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC . -

Gastos de Personal " -

Otros gastos de explotacidn (375.341,79) {512.246,08)
Comision de gestion {291.619.08) {428.831.17)
Comision depositaric {76.042,09) (76.810,02}
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (7.680,61) {8.604,89)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - .
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (375.341,79) {512.246,08)
ingresos financieros 1.603.385,94 1.620.523,09
Gastos financieros - .
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros {1.773.588,60) {273.542,91)

Por operaciones de la carera interior {1.318.316,60) 46.981,09

Por operacicnes de la cartera exterior - -

Por operacicnes con derivados {454.272,00) {320.524,00)

Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 12.925,70 29.137,01

Deterioros - -

Resuliados por operaciones de la carntera interior 13.064,70 31.823,01

Resuitados por operaciones de la carera exterlor . -

Resultados por operaciones con derivados {139,00) (2.786.00)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO (157.276,96) 1.376.117,19
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (532.618,75) 863.871,11
Impuesio sobre beneficios - {8.638.37)
RESULTADO BEL EJERCICIO {532.618,75) 855.232,74

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, & efeclos 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 2013,
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CLASE 87

LIBERBANK EURO 6 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION.-

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

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

Euros
2015 2014 (%)

i Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {532.618.,75) | 855.232,74
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - .
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - .
Total de ingresos y gastos reconocidos (532.618,75) | 855.232,74

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GLASE 87

Liberbank Euro 6 Garantizado, Fondo de Inversién

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

. __Reseifia del Fondo

Liberbank Euro 6 Garantizado, Fondo de Inversién {en adelante, Fondo) se constituyd el 14 de julio de 1998 bajo
la denominacion de Asturfondo Eurobolsa i, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 el
Fondo cambid su denominacion por la de Asturfonde Eurobolsa iI, Fondo de Inversidn, con fecha 8 de marzo de
2005 por la de Cajastur Bolsa Mundial, Fondo de tnversion, con fecha 29 de mayo de 2009 por la de Cajastur
Podium Garantizado, Fondo de Inversion, con fecha 10 de noviembre de 2011 por la de Liberbank Podium
Garantizado, Fondo de Inversidn y, finalmente, con fecha 25 de enero de 2013 el Fondo cambié su
denominacién por la actual. Ef Fondo se encuentra sujeto a io dispueste en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones 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 los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registra administrativo especifico de ta Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 1.535, en la categoria de no armonizados conforme a la definicién establecida en et articulo 13
del Real Decreto 1.082/2012.

E! objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros ¢ no, siempre gue e rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos, Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabifidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resuitados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
inforracién de cuestiones medicambientales.

La politica de inversién det Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del ptblico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional det Mercado de Valores.

Hechos relevantes para el Fondo producidos durante el ejercicio 2015 y relacionados con el proceso de
liquidacion de Banco de Madrid, S.A.U. y la intervercion de Banco Madrid Gestion de Activos, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., anterior sociedad gestora del Fondo.

Durante el mes de marzo de 2015 se han sucedide una serie de acontecimientos en relacién al Grupo Banca
Privada d'Andorra (del que forman parte Bance Madrid Gestion de Activos, Sociedad Gestora de instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. — Banco Madrid Gestion de Activos - y el accionista Unico de ésta, Banco Madrid,
S.A.U. ~ Banco Madrid -), que supuso que, con fecha 24 de marzo de 2015, la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores iniciara los procedimientos para suspender la autorizacién concedida a Banco Madrid para ejercer
como depositario de instituciones de inversion colectiva y para revocar la autorizacidn de Banco Madrid Gestion
de Activos para actuar como sociedad gestora de instituciones de inversion colectiva. Previamente, se habia
suspendido la operativa de Banco Madrid y se habia intervenido a Banco Madrid Gestion de Actives. En este
sentido, con fecha 31 de marzo de 2015 la CNMV hizo publico ur comunicado en el que indicaba que el Comité
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CLASE 8/

Ejecutive de 1a CNMV, en su reunidn extraordinaria celebrada ef 30 de marzo de 2015, habia acordado designar,
como medida provisional, a Renta 4 Gestora, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
{Renta 4) la gestion de las IIC gestionadas por Banco Madrid Gestién de Activos, entre las que se encontraba et
Fondo, previo acuerdo sobre las condiciones a las que Renta 4 habia sometido su manifestacion de interés, y
condicionado, en su ¢aso, a la recepcidn de jos activos en custodia por Cecabank, S.A. (Cecabank) -designada
por CNMV, como medida provisional, entidad depositaria a la que se traspasaban los activos y fondos de los que
Banco Madrid era depositario-. Finalmente, con fecha 24 de junio de 2015, la CNMV ha procedido a registrar a
Renia 4, entidad perteneciente al Grupo Renta 4, como nueva gestora temporal de los fondos de inversion
gestionados por Banco Madrid Gestidn de Activos (véase Nota 7). En todo case, segun los Administradores de
su sociedad gestora, durante el periode transcurrido entre la intervencién de la sociedad gestora y su sustitucion
efectiva por Renta 4, el Fondo realizé sus operaciones con normalidad y no fue objeto de reembolsos por una
cantidad que representase ningun problema de liquidez para el mismo.

Con fecha 11 de diciembre de 2015, se aprobd en CNMV la sustitucion de Renta 4 por Liberbank Gestidn,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A.U. como sociedad gestora del Fondo. Ne
obsfante, la sustitucion efectiva de 1a sociedad gestora se ha producido con fecha 11 de marzo de 2016.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Cecabank, S.A. (Grupo Confederacion Espafiola de Cajas de
Aharro), entidad depositaria det Fondo (véase Nota 4).

Garantia

Tal y como se indica en ef Folleto del Fondo, con fecha 25 de enero de 2013 se constituyd una garantia, por ia
que Liberbank, S.A. garantiza al Fondo al vencimiento de dicha garantia (el 28 de junio de 2018), el 106% del
valor liquidativo del 7 de marzo de 2013 incrementado, en su caso, por un porcentaje adicional en funcién del
comportamiento del indice bursatil Eurostoxx 50 Price sobre su precio de cierre el 7 de marzo de 2013. Se
realizaran tres valoraciones, los dias 16 de junic de 2014, 15 de junio de 2015 y 15 de junio de 2016, de fal
forma que:

a) Sien cualquiera de estas fechas el valor de cierre del citado indice iguala o supera el 150% de su valor
inicial, el porcentaje adicional sera de un 18% vy la rentabilidad garantizada de un 24% (T.A.E maxima
del 6,71%).

b} Si en ninguna de tas observaciones se cumple la condicidn no habréd porcentaje adicional y la
rentabilidad garantizada sera de un 6% (T.A.E. minima del 1,77%).

Er el caso de que se produzcan suscripciones y/o reembolsos fuera del periodo inicial de comercializacién vy
antes del vencimiento de la garanfia, la sociedad gestora del Fondc cobrara al participe los porcentajes de
comisién de suscripcion y reembolso definidos en el Folleto informative del Fondo.

Con fecha 20 de mayo de 2015 la sociedad gestora del Fondo ha comunicado mediante el correspondiente
hecho relevante a la Comision Nacional del Mercado de Valores la bajada del rating ctorgado por las agencias

de calificacion crediticia a la entidad garante. Adicionalmente, ha desglosado esta informacién en la
correspondiente informacion periodica que se envia a los participes asi como en su pagina web.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion ai Fondo, que es el establecido en fa



b)
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CLASE 8’

Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma gue muestran la imagen fiel del patrimenio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 vy de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

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

Los resultados y la determinacion 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
elaboracidn de las cuentas anuaies.

En las cuentas anuaies del Fondo se han utilizado cocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonabie de determinados instrumentos financieros y de posibles perdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre ia base de fa mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la 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, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estdn sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a ia inversién en valores {véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctiie tanfo al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

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

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenfa de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en ef
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en fas correspondientes nofas 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 gjercicio 2014,

OM7341705
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f} Correccién de errores

En ia elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en ias cuentas anuales del ejercicio 2014.

3. Normas de registro y valoracion

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacion de los activos financisros

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

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depoésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en et depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de credito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, 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, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La fofalidad 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 demds valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicio ¢ explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones 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 naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las parficipaciones en otras [nstituciones
de Inversion Colectiva.

s+ Depdsitos en entidades de crédiio (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”,

+ Derivados: incluye, entre ofros, 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 ef Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en os productos estructurados manienidos por el Fondo.
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« Ofros: Tecoge, 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 anteriores.

» Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, ia periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiongs financieras.

» Inversiones morosas, dudosas 0 en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositadc en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. l.a totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto ¢ un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de las pasivos financieros

{os pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
baiance:

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de fos contratos de fuluros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera 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 valoracidon como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distinios de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidn come “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 jas Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en e epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No cbstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un piazo inferior a un anc se valoran a su vator nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Oltima liquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacidén. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de péerdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonic cotizados: su valor razonable es el vaior de mercado que resulta de aplicar €l
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediatc 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 aln a colizacion: su valor razonable se calcula 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 econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habide un cambic significalivo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejardn las nuevas condicicnes 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 intermediados, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonabile en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos 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 inversion a los tipes de interés de mercado vigenies en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicidén de los valores.

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

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de ia inversién a ios tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de resgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor kquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el tltime valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilaterat
de negociacian, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, iC de HC de inversion libre & IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regufados, su valor razenable es el
que 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 mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular /2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificadcs a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contraric serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a fa operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efectivo. 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 afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieres a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razenable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.iii).

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Ef tratamiento contable de las transferencias de activos financiercs esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen ef supuesto habitual) o de Jas ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de ia recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asf
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un delerioro nototic e irrecuperable despues de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asoclados at activoe financiero transferido — caso
de fas ventas de actives financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por ef precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que ei prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan fos términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantla, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la lIC” o
"Valores aportados como garantia por la liC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfleren 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 soélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han fransferide sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las cbligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que fas operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o extericr, segdn corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro vy resuliado por enajenaciones
de insfrumentos financieros — Resultados por operaciones de la carlera interior (o exierior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacién de fa operacién, aunque se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momenio de la contratacidn y hasta el
momento def cierre de la posicién o el vencimiento def 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 — Resultados por
operaciones con derivados” o *Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias gue resultan como consecuencia
de los cambios en el vafor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de perdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecte alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interfor 0 exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Piblica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segiin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporates de activos o adguisiciones 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 ias 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 (o exterior}”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones ylo warrants se registran en el momente de
su contratacion y hasta el momento del clerre de fa 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, seguin su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonabie en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercades correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de ia liquidacién de ia operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencla de los cambios en el vaior razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la carlera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de fuluros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultadc por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la 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
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue 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
regisira en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la 1IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiere por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando 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 liguidados per anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cantera de inversiones financieras — Intereses de la cantera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones det Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolscs se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
*Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” det balance.

El resultado de! ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuide en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes™ del balance. Al 31 de diciembre de
2015 y 2014, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionisias — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios antericres” se recogen los resultados
{positivos 0 negatives) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en gjercicios anteriores al gjercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo 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 activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de perdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su casc, 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.

if. Comisiones y conceptas asimilados

Los ingresos generados a favor det Fondo como consecuencia de 1a aplicacion a los inversores, en su ¢aso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de [z retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la HC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gesiion, de depdsilo asi como otros gastos de gestidon necesarios para el
desenvolvimiento def Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

l.os costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “"Otros gastos de explotacion - Otros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El heneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado © no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resuitado por
enajenaciones de instrumentos financieros™ y “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros”,
segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii v 3.i}. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra fas variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde a fecha de adquisicidn, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro vy resuliado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resuitado del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

11



GLASE §-

h) Impuesto sobre beneficios

P

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impueste 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,

El gasto o ingreso por impuesio diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de ios pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente 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 y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningln caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto 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 de! Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
regliza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los 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 partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de fa cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articufo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de inferés que vela por la independencia en la
gjecucidn de las distintas funciones dentro de la sociedad gesiora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la sociedad
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gestora deberd disponer de un procedimiento internc formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a pracios o en condiciones iguales o mejores que fos
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y et imporie efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

. Cartera de inversiones financieras

Ei detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
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 plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 aflo 42.619.694 29
42.619.694,29

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, &l Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpromiso:

Euros
Compromises por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call” 47.320.000,00
Total 47.320.000,00

("} El Fondo realiza una gestién encaminada a fa consecucion de un
objetivo concretc de rentabilidad que ha sido garantizado al propic Fonde
por un fercero {véase Nota 1), por fanio, no le son de apiicacion los limites
generales a la inversién en instrumenios derivados estabiecidos en la
normativa aplicable a fondos de inversion.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Fondo mantiene posiciones de productos derivados no negociados en
mercados erganizados (opcidn call europea cuyo subyacente es la evolucion def indice Euro Stoxx 50 Price) por
un nominal comprometido de 47.320 miles de euros en ambos gjercicios, y con vencimiento 15 de junio de 2016,
que tiene como propésito asegurar el cumplimiento del objetivo de rentabilidad garantizada descrito en la Nota 1.
La contraparte de dicha operacién es Barclays Bank, S.A., entidad que esta sujeta a supervision prudencial y
dedicada de forma habitual v profesional a ia realizacidén de operaciones de este tipo. En el marco de estas
operaciones, dicha entidad ha depositado una garantia en efectivo, cuyo importe al 31 de diciembre de 2015
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asciende a 3.138 miles de euros (ninglin importe por este concepto al 31 de diciembre de 2014), registrados en
el epigrafe “Tesoreria” del activo del balance (véase Nota 5), registrandose la confrapartida en el epigrafe
“Acreedores” del pasivo del balance.

Al 31 de diciembre de 2015, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromise mantenidas por el Fondo
tenfan un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente ~ Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Los valores y activos que integran la cartera def Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir 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 legalmente habilitadas para ! ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de ios riesgos financieros que lleva a cabo ia sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimierto de mecanismos necesarios para controlar la 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 serie de coeficientes normativos que mitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora, A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a ios que esta sujeto et
Fondo:

+ Limites a la inversién en otras instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica HC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c} y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 11C cuya politica de inversién se base
en la inversion en un tnico fondo. Asimismo, fa inversion total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

s Limite general a la inversion en valores cotizados:

L.a inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este Ifmite quedara ampliado al 10%, siempre gue la inversion en los
emisores en los que supere ef 5% no exceda del 40% del patrimonio det Fondo, No obstante, el Fondo
puede invertir la totalidad de su patrimonio cuando se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembre de la Union Eurcpea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafa sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una
calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédite que tengan su sede en un Estado
Miembro de la Unioén Europea, cuyo importe esté garantizade por activos que cubran suficientemente
tos compromises de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso det principal
y al pago de los intereses en &l caso de situacion concursal del emisor. El iotal de las inversiones en
este tipo de obligaciones en fas que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio
del Fondo,
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A estos efectos, las entidades perfenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

» Limites a la inversidén en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrdn presentar ninguna limitacién a su libre
transmision,

Queda prohibida la inversidn del Fondo en valores no cofizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonic invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% det patrimonio, en:

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion gue no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a} o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con fa misma frecuencia con la gue
la IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Acciones y paricipaciones de liC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julic de 2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1.c) y d).

+ Acciones y participaciones de HC de inversion libre, tanto las reguladas en los articulos 73y 74
como las instituciones extranjeras similares.

*  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el 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
similares,

+ Coeficiente de liquidez:

El Fortdo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculadoe sobre
el promedio mensual de saldos diatios del Fondo.

« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el iimite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adqguisicidn
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidén Nacionat 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 liquidacidon de ia operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

El riesgo de crédito represenia las pérdidas que sufriia ef Fondo en el caso de gue slguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invitiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la def 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 los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en ias posiciones de las Instituciones 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 interés: la inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo ce tipo de cambio: la inversién en actives denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversibn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacidn de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

El Fondo puede superar los limites generates a la utilizacion de instrumentos financieros derivados por riesga de
mercado y por riesgo de contraparte establecidos en la normativa vigente, ya gue lleva a cabo una gestion
encaminada a la consecucion de un objetivo concrete de rentabilidad garantizada. Para mitigarlos, 1a opcidn
“call" (OTC) se ha contratado con una entidad financiera domiciliada en Estados miembros de la OCDE sujeta a
supervisién prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacién de este tipo de operaciones y
con solvencia suficiente. Adicionalmente, la sociedad gestora del Fondo mantiene suscritos acuerdos de
colateral ("Collateral Credit Agreement”) a favor del Fondo, en virtud de los cuales se garantizan las primas (en
caso de ser ejercitados en base al valor de las mismas) correspondientes a las opciones “call” (OTC) descritas
anteriormente, eliminando significativamente el riesgo de crédito de la contraparte.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por ef Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2015, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros) 2.444.245 44
2.444.245 44
Garantias recibidas en efectivo:
Garantias recibidas en efectivo en euros 3.138.179,77
3.138.179,77
5.582.425,21

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en eurcs mantenidas por el Fondo han devengado en
el ejercicio 2015 un tipe de interés anual del Eonia, 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 gue confieren a sus propietarios

un dereche de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:

FEuros
31-12-2013 31-12-2014
Patrlmomo at_rlb:fu‘io a participes o accionistas del Fondo 48.802.495,76 50.311.456,37
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 822 8,31
N° Participaciones 5.936.467,24 6.053.613,74
N° Participes 2.558 2 585

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de paricipes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del

nimero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacion

Segtin se indica en la Nofa 1, la direccion y gestion del Fonde estédn encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio el Fondo ha devengado una comision, calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se

satisface mensualmente de acuerdo a tos siguientes porcentajes:
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Periodo Tasa Anual
Desde el 1 de enero de 2014 hasta ] 30 de noviembre de 2014 (*) 0.85%
Desde el 1 de diciembre de 2014 hasta el 2 de marzo de 2015 (*) 0,70%
Desde el 3 de marzo de 2015 {¥) 0.55%

(*} De acuerdo con el Hecho Relevante publicado por la sociedad gestora,

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,15% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface trimestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestidn y depdsito sobre ta parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
grupo de la sociedad gestora, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
méximo de comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instiluciones de inversién colectiva gestionadas por entidades no perienecientes al grupo de la sociedad gestora,
no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores madificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de inversion Colectiva.
Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos 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 entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clienies en la misma cuenta.

4. Garantizar que tocos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean otras NIC, la custodia se realizaréd sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositario 0 de un subcustodio 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
Forndo.

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

8. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de ia informacion y documentacion que la sociedad gestora
deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con Ja normativa vigente.
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10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcidn,

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion gue rijan en los mercados o en los términos de liguidacion 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 [as accicnes y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumpilimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el artfculo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Los honorarios refativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Scciedad de los ejercicios 2015 y
2014 han ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros
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 ia Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de fos 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 durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.

Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parle de las autoridades fiscales ia iotalidad de ios impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2011 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Pablica en concepto de retenciones y/o otros saidos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios ameriores por importe no significativo en ambos ejercicios.

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

Cuande se generan resultados positivas, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesio sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto scbre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacidon 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).

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicic 2015.
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Los Administradores de la sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasives
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

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

LIBERBANK EURO 6 GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | ES0C000122X35 | BonosDIRECCION GENERAL DEL TESORO!3,25012016-04-3 | 5.415.405,37
EUR | X50759269441 | Bonos|INSTITUTO CTO. OFICIALI3.87512016-05-20 31.986.396,54
EUR | ES0000101446 | Bonos|COMUNIDAD AUTONOMA MADRIDI6,2132016-06-21 | 5.217.892,38

TOTAL Cartera interior- Valores representafivos de denda 42.619.694,29
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CLASE 8/

Liberbank Euro 6 Garantizado, Fondo de Inversién

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucién de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucién previsible
Entorno macroeconomico y escenario bursatil

En enerc de 2015 el presidente del BCE, Mario Draghi, hacia plblico su plan de QE. Este programa de
estimulos de 60.000 millones de euros mensuales, en un principio programado hasta septiembre de 2016, fue
aumentado en cuantia y tiempo el pasado octubre. Por su lado los mercados, acostumbrados a este tipe de
declaraciones, calificaron de "decepcién” la Ultima reunidn del BCE en 2015, al no incrementar el voiumen de
compra mensual, castigando a los principales indices europeos. Dado que la tasa de inflacion (0.2 real vs 0.8
subyacenie) adn esta lejos del nivel objetivo del 2%, podemos descartar una retirada de estos estimulos en el
corto plazo.

Otros acontecimientos significativos que hemos visto en Europa este afio son [as elecciones en Grecia y
Espafia, o la creciente amenaza terrorista.

Por otro lado la caida del precio del petréleo junio con una politica fiscal y monetaria mas acomodada facilita Ja
recuperacion de la zona euro, que también se ha visto favorecida por la depreciacion de su divisa (EUR/USD
1.09).

A 31 de diciembre podemos descartar una recesion en la zoha euro.

Entre los indices europeos de renta variable los mejores son FTSE MIB {+11.96%), DAX 30 (+10%) v el CAC 40
(+9.9%). Et Ibex 35 ha cerrado el afo en negativo (-7.8%), destacando el bajo volumen de negociacion durante
la segunda mitad del afic. Mientras que el buro Stoxx 50 ha cerrado en positivo (+4%). 2015 no ha sido un buen
afio para la renta variable espafiola, que se ve privada de la confianza de los inversores.

Otro importanie catalizador a nivel global ha sido la caida constante de los precios de las materias primas, algo
que empezd en el ejercicio anterior y que ha continuado su senda bajista durante 2015. En especial, el petréleo
(-33.5%), donde la falta de consenso entre fos paises miembros de la OPEP ha hecho bajar los precios hasta
niveles de 2007. Este comportamiento se debe a un exceso de oferta. Esta bajada en los precios det crudo no
ha hecho sinoc favorecer el crecimiento de Jas economias desarrolladas, penalizando el desarrolio de las
emergentes.

A lo largo del afio hemos visto como ta FED se ha reunido hasta en 8 ocasiones y no ha sido hasta ef 16
diciernbire que ha decidido actuar. La Reserva Federal ha subido los tipos de interés un cuarto de punto hasta el
0.5% después de casi una década, y ha anunciado que mas subidas progresivas se iran publicando en los
proximos meses. Esta noticia estaba parcialmente descontada por los mercados. Esta subida se ha visto
apoyada por unos buenos datos de empleo {donde la tasa de paro alcanza un 5%) vy de inflacion {0.5 real vs 2
subyacente).
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Por su parte China ha dado mucho que hablar estos Ultimos meses. Agosto protagonizd el peor mes del afio, ef
Banco Popular Chino anuncié por sorpresa (fras haberlo negado reiteradamente con anterioridad} una
devaluacion def renminbi, lo que inundd los mercados de renta variable globales no solo de incertidumbre, sinc
de panico, provocando la mayor caida desde 2007. Los mayores perjudicados fueron las economias
emergentes, concretamente Chile y Brasil, al suponer China el 20% y 18,5% de sus exportaciones,
respectivamente. Esta fuerte caida se vio corregida en octubre al publicarse unos datos de crecimiento (6,9%)
ligeramente inferiores a la media pero mejores que los esperados, lo que supusc una reduccion gradual de la
volatilidad. China pone freno asi a su crecimiento, y sienta las bases para un cambio de modelo econdmico.

El MSCI BRIC Index, que sigue el comportamiento de las principales economias emergentes, cierra el ano en
negativo. Sin embargo sus comportamientos han sido dispares, ios peores son Brasil y Rusia con un PIB
negativo (-4.5% y -4.1% respectivamente) y unos niveles de inflacién 2 en doble digito (10.5% v 12.5%). Los
meijores han sido india y China (a pesar de la desaceleracion} con un PIB superior al 7% en ambos casos y unos
niveles de inflacion de 5.4% y 1.5% respectivamente. Cabe mencionar los relevantes cambios politicos que se
estan dando a final de este afic en Argentina y Venezuela,

Japén continda su tendencia alcista, cerrando el Nikkei el afio en +9.3%, en parte por la depreciacion de su
divisa (USD/IPY 120.55), la debilidad del precio del petréleo, junto con et QE del BoJ. Sin embargo se ha visto
especialmente penalizado en el tercer trimestre por la desaceleracion China, al ser éste su principal socio
comercial.

Par ditimo, 2015 ha sido el tercer afio de un proceso de “normaiizacion” en los mercados de deuda publica
desde gue la prima de riesgo espafola alcanzase maximos en 2012. £l diferencial entre el 10 afios espainol y
aleman ha oscilado alrededor de los 120pb durante este afo (en parte por las mejoradas expectativas de
crecimiento y calificacion espafiolas, asi como por una potitica monetaria expansiva del BCE) cerrando a 31 de
diciembre en 115pb. La prima de riesgo de los paises europeos periféricos ha visto oscilaciones significativas a
lo largo del afic debido a la tensidn politica provocada por Grecia. Por su pane, la espaficla ha cerrado en 115
puntos (+15% en el afo). Destacamos las rentabilidades de los bonos a 10 afios americano (2.27%) y el inglés
(1.96%).

Evolucion del Sector (Fuente: inverco)
El volumen de patrimonio de las INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA (Sociedades y Fondos de
Inversién Mobiliaria) se situd a 31 de Diciembre en 366.090 millones de euros, cifra un 14.4% superior a la de

finales de 2014, mientras que el ndmero de participes y accionistas era de 8.718.855.

FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA (FI):

- El patrimonic se situg, a 31 de diciembre de 2015, en 219.866 millones de eures, lo que supone un
aumento de activos de un 12.8% respecto det afio 2014,

- El namero de participes se situé en 7.706.802, con un aumento de un 18.92% en el conjunto del
gjercicio.

SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE (SICAV):
- El patrimonio alcanzé fa cifra de 34.082 millones de euros, que representa un 5.4% mas que en 2014,

- El nimero de accionistas era de 486.7489, un 8% mas que en diciembre de 2014,
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Uso de instrumentos financieros por el 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 gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la nommativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

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

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

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



Diligencia que levanta el Secretaric del Consejo de Administracion de Liberbank Gestidn, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., D. Alvare Jimeno Garcia, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracion de ia Sociedad Gestora del Fonde han procedido a
suscribir el presente documento, que se compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
comprensive de fa memoria, balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonic neto e informe de gestién, correspondientes al ejercicic cerrado el 31 de diciembre de 2015,
firmando todos y cada uno de los sefores Consejeros de ia Sociedad Gestora del Fondo, cuyos nombres
y apeilidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 29 de marzo de 2016

E! Secretario del Consejo de Administracién

Alvarp Jimeno Garcla

El Presidente dei Consejc de Administracion
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ANEXO

El presente documento comprensivo de ia memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientas al ejercicic 2015 de Liberbank Eura
6 Garantizado, Fondo de inversién, se compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion 0M7341699 a OM7341726, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracion de Liberbank Gestién, Sociedad Gestora de
Instituciones de [nversion Colectiva, S.A.U. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefal de
identificacién.

S Madrid, 29 de marzo de 2016

,.&...D,,Aly_ajo Jimeno Garcia

Secretario del Consejo de Administracion




