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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de liberty Eurc Renta, Fonde de Inversion (el *Fondo™), por encargo dei Consejo de Administracion
de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, $.A. (la "Sociedad Gesteora”):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuates adjuntas del Fondo, gue comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, Ia
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
anuai terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora en relacién con las cuentas anuales del Fondo

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales de! Fondo
adjuntas, de forma gue expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados det Fondo,
de conformidad con el marco normative de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de las
cuentas anuaies del Fondo libres de incorreccidn material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la
informacion revelada en las cuentas anuales det Fondo. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales del Fondo, debida a
fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, ef auditor tiene en cuenta el control internc refevante para
la formulacion por parte de los Administradores de ta Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin
de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con ia finalidad
de expresar una opinion sobre la eficacia de dicho contral internc. Una auditoria también inciuye la evaluacion de la
adecuacidn de las politicas contables aplicadas y de fa razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
direccidon de la Sociedad Gestora, asi como la evaluacidn de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su
conjunto.

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

Cpinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminade en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn
financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto de! ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores de la Saciedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, {a evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos ¥ No
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que Ia informacién contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuates del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién
de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo. .

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. NO

DELOITTE, S.L.

Juan Manue! Alons

19 de abril de 2017 aie 2017 01MvizerT3
SELLO CO8PORATIVD: 98,00 EUR




CLASE 82

LIBERTY EURO RENTA, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

ON0O489908

{Euros)
ACTIVO 31-12-2016 31-12-2015 (1) PATRIMONIC Y PASIVO 31-12-2016 31-12.2015 {7)
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO ATRIBUIDD A PARTICIPES O 15.021.866,02 12.918,991,38
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible . - Fondos reembolszhles atribuidos a 45.021.886,02 12.518.981,38
participes o accionistas
inmovilizado material - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Paricipes 14,955 603 41 13.096.267 88
Mabitiario y enseres - v Prima de emisién - -
Activos por tmpuesto diferido . “ Reservas 26.360,75 26.360,75
ACTIVO CORRIENTE 15.044.439,61 12.939.440,34 {Acciones propias) - -
Deudores 162,88 3,85 Resuflados de gjercicios anteriores -
Cartera de Inversiones financieras 14,462.262,78 12,378,206,03 {tras aportacicnes de $0cios “ -
Cartera interior 3,000.843,15 3.033.450,28 Resultade del ejercicio 39.901,86 (203.637 25)
Valores representativos de deuda 2.790.643.00 263045033 (Dividendo a cuenta) - -
[nstrumentos de patrimonio - - AjJustes por cambios de wvalor en - .
Inmovlizado materlal de uso propio

instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimeni¢ atribuido - -

Depositos en EECC 300.000,15 399.699,95

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE -

Qtros - * Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 11.231.612,50 9.203.159,15 Deudas a large plazo - -

Valores representativos de deuda 11.231.612,50 9.203.158,15 Pasivos por impuesto diferido - -

instrumentos de patrimenio - -

Instituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 22.573,59 20,448,986

Depésitos en EECC - - Provisiones a conto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Oiros - - Acreedores 22.573,59 20.448.86
Intereses de la cartera de inversion 140.007,1% 144.5696 60 Pasivos financieros - .
inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodificaciones - . Periodificaciones - -
Tesoreria 582.013,87 561,230,386

TOTAL ACTIVO 45,044.439,61 12,939.440,34 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVED 18.044.439,61 12.939.440,34
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPRONMISO -

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

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
valores cedidos en préstamo por la G
Valores aportados como garantia por fa liC
Valores recibidos en garantia per la HC
Capital nominal ne suscrite ni en circuiacion
(SICAV)
Peérditas fiscaies a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

203.637,25

203.637.25

203.637,25

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

{*} Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparatives.

del balance al 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 87

LIBERTY EURO RENTA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

{Euros)
2016 2015 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos . .

Comisiones retrocedidas a la lIC . -

Gastos de Personal . -

Otros gastos de explotacion (232,921,11) {197.270,42)
Comision de gestion {215.234 55) (181,557 ,69)
Comisién depositario (14 349 11) 142.103,87)
Ingreso/gasto por compensacidn compartimento - -

Otros {3.337.45) {3.608,86)
Amortizacion del inmovitizado material “« -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - "
RESULTADO DE EXPLOTACION (232.921,11) (197.270,42)
Ingresos financieros 271.472,69 266.713,39
Gastos financleros - -
Variacidn dei valor razonable en instrumentos financieros 27637 67 {167.188,02)

Por operaciones de la cartera interior {35.698,18) {47.858,42)

Por operaciones de a carlera exterior £3.336,85 {119.325,60)

Por operaciones con derivados - -

Otros - .
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (26.287,38) {105.892,20)

Deterioros . B

Resultados por operacicnes de la cartera interior {51.059,69) {121.668,18)

Resultados por operaciones de la cartera extericr 16.088,24 14.182.23

Resultados por operacicnes con derivados B.674,08 1.683 75

Otros - -
RESULTADO FINANCIERD 272.822,97 {6.366,83)
RESULTADOQ ANTES DE IMPUESTOS 39.901,86 (203.637,25)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 39.901,86 (203,637,25)

(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparalivos.

Las Notas 1 & 9 descritas en ia Memeria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 87

LIBERTY EURO RENTA, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2016 y 2015

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2016 y 2015:

Eurps

2016 2015 {1}

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 39,901,886 | (203.637,25)

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

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

39.901,86 | (203.637,25)

Total de ingresos y gastos reconocidos

("} Se presenta, Unica y exclusivamente, & gfectos comparativos.
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CLASE B

Liberty Euro Renta, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

1. Resefia del Fondo

Liberty Euro Renta, Fondo de Inversién (el “Fondo”) se constituyé el 26 de mayo de 1999 bajo la denominacion
de Liberty Euro Renta, Fondo de inversién Mobiliaria. Con fecha $ de febrero de 2004 el Fondo cambid su
denominacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las dltimas modificaciones introducidas por 1a Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores
modificaciones (Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, que
modifican ambos el Real Decreto 1082/2012), por el que se reglamenta dicha ley, y en la restante normativa
aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Naciona del Mercado de Vaiores
con el numero 1.849, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del

Real Decreto 1082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes 0 derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
astablezea en funcien de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gasios, actives, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, ia situacion financiera y ios resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuesticnes medicambientales.

L.a politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, {a gestidn y administracién del Fondo estan encomendadas a Bankia Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A., entidad integrada en ios Grupos 8FA Tenedora

de Acciones y Bankia.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankia, S.A. {entidad integrada en los Grupos BFA Tenedora
de Acciones y Bankia), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4}.

2. Bases de presentacidon de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables det Fondo y se formulan de acuerdoc con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercade de Valores, sobre normas



b)

c)

a)

e)

CLASE 8°

contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
gue constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién cotectiva, de lo previsto en el
Caodigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Centabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resuitados de sus operaciones que se han
generado durante el efercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

£n la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en a Nota 3. No existe ningdn principio centable o norma de valoracién de caracter cbligatorio que,
teniendo un efecto significativo en ias cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

L.os resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de fa sociedad gestora de! Fondo para la

elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimacicnes realizadas por los Administradores de su
sociedad gestora para cuantificar alguncs de los actives, pasivos, ingrescs, gasios y COMPromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacion def valtor razonable
de determinados instrumentos financieros y, en su caso, de posibles pérdidas por deterioro de determinados
activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, fo que se reafizaria, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), io que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctle tante al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2016,

Agrupacién de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterics contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2015.

ON0O489313
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CLASE 8

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicic 2016 se han aplicade los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efecios 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 fiquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de credito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el foileto. Asimismo se incluye, en su caso, ias
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroffar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por el Fondo en concepio de garantias
aportadas.

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

s Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
gue sea el sujetc emisor.

+ instrumentos de patrimonio: instrumentos financiercs emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

« Instituciones de Inversion Colectiva: inciuye, en su caso, ies participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos gue el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de ios saldos que se recogen en et epigrafe “Tesoreria’

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de ias primas pagadas por warranis y opciones compradas y et 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.
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CLASE 8

+ 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 anteriores.

s Intereses en |la cariera de inversion: recoge, en su caso, |a periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contabie, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolsc sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimignto total o parcial y permanezcan impagadas.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operacicnes en los mismos y el total de derechos de credito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La tofalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Pariidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar’ asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Crasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto 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 y en su caso, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el
valor razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de
los contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene contratados, asi como los derivados impiicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por ef Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y

ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
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 Administracicnes Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Debitos y partidas a

pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasives financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financiercs

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién come “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 transaccion), integrando ios costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose (0s intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de peérdidas y ganancias mediante la
aplicacion del método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar fos flujos de
efectivo no es significative, aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal,

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vaicr razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiente de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima 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
enajenacion, Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.¢.ik).

En todo caso, para la determinacién dei valor razonable de los activos financieros se atiende a o siguiente:

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

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonabie se calcula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores simitares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cofizados: 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 dispenible un
precio de cotizacién, el valor razenable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue noc haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de Ia
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o fipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercade disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modeios de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y gue 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 razonabie es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores y s&
mantendra constante mientras el Fondo conserve su inversion, salvo que se produzcan cambios
significativos en fas circunstancias c los factores existentes en el momento de su estimacion inicial.
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- Instrumentos de patrimonio no colizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de fa entidad
participada, corregido en el importe de ias plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de fa adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos 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 la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversioén colectiva y entidades de capital riesga: su
vaior razonable es e! valor liquidativo def dia de referencia. De no existir, se utilizara el Ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de gque se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, lIC de IIC de inversion libre e HIC extranjeras simitares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

. instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de 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 muitilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos ¢ modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

i, Reconocimiento y valoracion de Jos pasivos financigros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de vaioracion como “Débitos y partidas a pagar”, 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, ios pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gasios
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante la aplicacion det método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a vator razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles & fa
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, 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.ii).

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 temporalmente o activos aportados en garantia, se utiliza, en su caso, el
valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a ia devolucion del préstamo o restitucion de los
activos adquiridos bien femporalmente o bien aportados en garantia.

¢) Baja def balance de los activos y pasivos financieros

E! tratamiento contabie de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros 0s riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Siles riesgos y beneficios se tragpasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razohable en la
fecha de la recompra -, el activo financiero transferido se da 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 asumide, y el valor en libros del activo financiero transferido,
determina la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo que se registra con contrapartida en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se dan de baja, en su caso, ios activos en ios gue concurra un deteriore notorio e irrecupeérable después
de su inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se relienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso

de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la cobligacion de
devolver fos mismos o simitares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se da
de baja del balance y continGa valorandose con los mismos criterios utilizades antes de ta transferencia.
Por el contrario, se reconoce contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, gue se valora posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dan de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerds de garantia
financiera, a8 menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dan de baja. Ef valor de los activos recibidos o aportados en
garantia se reconoce, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IC” o "Valores
aportados como garantia por la {IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con [o anterior, con caracter general, los activos financieros se dan de baja del balance cuando
se han extinguido los flujos de efectivo gue generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros
los riesgos y beneficios que Hevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del
balance cuando se han extinguido las obligacicnes que generan o cuando el Fondo los readquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y cperaciones det mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacién., Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resultades por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién nc se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se cortabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores™ del balance.

ONC489918
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if. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momente de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromises por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones certas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisicicnes con pacto de retrocesién, 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 “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de |a cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de Ias cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominai comprometido.

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

En et epigrafe “Deudores” del activo det balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados 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 “Variacién del valor razonabie en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de ta operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del baiance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrate de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resutiados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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£n el caso de operacionas sobre valores, si ia opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion iniciai
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excliuidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efective, el valor razonable de estos se
registra en ef epigrafe “Valores recibidos en garantia por ia 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
obligacian de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

e) Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidades por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio, No incluye ios intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

Les instrumentos de patriimonio propio del Fondo son las pariicipaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a parlicipes ¢ accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion det 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. L.os importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atripuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidas a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2016 y 2015, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes ¢ accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos ¢ negativos) que se enconiraban pendientes de apficacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al sjercicio ierminado en dicha fecha.

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad at momenio de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su pericdo de devengo, por aplicacidon del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondigntes a inversiones morosas, dudosas o en
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iitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
ia cartera de inversion” del activo del balance hasta el momento de su liquidacion. La contrapartida de esta
cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos 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 momenio en que nace el derecho a
percibirios por ef Fondoe.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

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

Las comisiones de gestién, de depositc asi como ofros gastos de gestién necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del veior razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieres”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.bi, 3.biiy 3.8). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de vaior
razonable procedentes de actives enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Detetioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el
resuliado del ejercicio det Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconacen contablemente de acuerdo con et criterio de devengo.

h} Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gaste o ingresc por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por ei impuesto
diferido.

El impuestc corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fonde como consecuencia de las

liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

10
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y fa
cancelacion de fos pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
otiginadas por la diferente valoracian, contable y fiscal, de los elementos patrimoniaies y que se espera que
reviertan en gjercicios futuros. Las diferencias temporarias imponibles dan [ugar 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 ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferidc en ningun caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Perdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperades en ef momentc de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes en la valoracion de los
impuestos diferidos contabilizados.

i} Transacciones en moneda extranfera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todes los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en ‘moneda extranjera’.

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

| as diferencias de cambio que se producen ai convertir los saidos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, debitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parle de ta cartera de instrumentos
financieros, ias diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

j) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de ia Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la scciedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operacianes vinculadas se
realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.
Segun io establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional
del Mercade de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion 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 depdsitos v adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y ef importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurades
por el Grupo de la sociedad gestora.
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4. Cartera de inversicnes financieras

Ef detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos 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 2016 el desglose por plazes de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento Euros

Inferior a | afio 1.616.058,50
Comprendido entre 1 y 2 aflos 2.884.960,25
Comprendido entre 2 y 3 afios 2.675.737,75
Comprendido entre 3 y 4 afios 2.244.264,00
Comprendido entre 4 v 5 aflos 2.693.660,00
Superior a 5 afios 1.907.575,00

14.022.255,50

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacién se
detallan los depésitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2018, junto con

el interés que devengan y su vencimiento!

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés

CaixaBank, S.A. EUR 100.000,06 06/03/2017 0,10%

CaixaBank, S.A. EUR 100.000,14 26/05/2017 0,10%

Banco Santander, S.A. EUR 99.999.95 02/G3/2017 0,14%
300.000,15

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo gue son susceptibles de estar depositados, lo estén en
Bankia, S.A. 0 en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y deméas
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 el ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo.

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabc la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar y gestionar la exposicion a las variaciones en los tipos
de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de credito y liquidez.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que aiguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo,

La politica de gestion del riesgo de crédito consiste en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos
definidos en funcion de la vocacion inversora de la [IC asi como de la estrategia prevista. Se definen en funcidn,
entre otros aspecios, del rating minimo de inversidn por activo y del rating medio estimado para la cartera de
renta fija de largo plazo.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, ias inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para evitar pérdidas imprevistas derivadas de
este riesgo y fundamentaimente garantizar el pago correcto de los reembolsos de los participes.

La politica de gestién del riesgo de fiquidez consiste en la definicion y monitorizacion periddica de limites
internos definidos en funcién de la vocacion inversora asi como de las principales caracteristicas de la 1IC
concernientes a su liquidez. Se definen en funcién, entre otros aspectos, de su exposicion maxima a activos de
liquidez reducida asf como a su cobertura mediante activos de mayor liquidez.

Riesgo de mercado

Ef riesgo de mercado representa la pérdida en las 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 ios siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fifa conlleva un riesgo de tipo de interés,
cuya fiuctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos 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: fa inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad det Fondo se vea afectada por a volatiidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de fas inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La poiitica de gestion del riesgo de mercado consiste en fa definicién y monitorizacién periédica de limites
internos definidos en funcion de la vocacion inversora de la liC asi como de la esirategia prevista para el
producto. Se definen en funcion, entre otros aspectos, del VaR {maxima perdida potencial diaria prevista) y/o del
tracking error ex ante,

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en fa normativa aplicable.
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Adicionalmente, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativoes, cuyo

control se realiza por la sociedad gestora del Fondo,

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2018, la composicién del salde de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Bankia, S.A. (saldos en euros)

582.013,97

582.013.97

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo positivo de la cuenta corriente en euros mantenida por el Fondo ha
devengado un tipo de interés anual de! Euribor a un mes revisable y liguidable mensualmente. No cobstante, en
caso de ser el tipo de interés resultante negativo, no se devenga importe alguno por este concepto.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, 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 dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2015, el calcuio del valor de cada participacion se ha efectuade de la siguiente

manera;

Euros
31-12-2016 31-12-2015
Patrlmomo at'l'lblfI(.iO a participes o accionistas del Fondo 15.021.866,02 12.918.991,38
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de ia participacion 13,20 13,16
N° Participaciones 1.137.849,77 0981.684,83
N Participes 108 104

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior & 100, en cuyo casc dispondran del plazo de un afio para ilevar a cabo la reconstitucién permanente del

numero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2016, Liberty Seguros, Compaiia de Seguros y Reaseguros, S.A. mantenia una

participacion significativa del 89,71% del patrimonio del Fondo.
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Otros gastos de explotacion

Segun se indica en ia Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su scciedad gestora.
Por este servicio, duranie los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo ha devengade una comision del 1,50% anual,
calculada sobre e patrimonic diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2016 y 2015, que se satisface mensualmente.

El porcentaie directa o indirectamente aplicade en concepto de comisién de gestidn y depésito sobre 1a parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo BFA Tenedora de Acciones, no supesa los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo BFA Tenedora de
Acciones, no supera los fimites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se incluyen en e
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

Ef Real Decreto t1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de fnversion
Cotectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de fa Comision Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de [nstituciones de Inversion Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los
depositarios de instituciones de inversién colectiva desarrollando ef alcance de ias funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones.
Las principales funciones son:

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

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

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

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

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la cusiodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.
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9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisién Nacionat del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

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

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

13. Las suscripciones y reembolses de conformidad con el articule 133 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2016 y 2015,
dnico servicio prestado por el auditor del Fondo, han ascendido a 1 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. Disposicidn adicional tercera. «Deber de
informaciény de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
su Sociedad Gesiora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2016 y 2015
cumplen o har cumplido con los limites legales de aplazamiento.

8.  Situacidn fiscal

E] Fondo tiene abierios a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los (ltimos cuatro ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en et epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saidos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de efercicios anteriores por importe no significativo, en ambos ejercicios.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “impuesto sohre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).
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Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros. No obstante fo anterior, la disposicién transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
gjercicios impositivos que se inicien en el afio 20186, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge fa compensacion de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2016. Al 31 de diciembre de 2015,
el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no recogia ias pérdidas fiscales
correspondientes al ejercicio 2015.

{os Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
fiscaies de importancia.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descritc en las nolas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

LIBERTY EURO RENTA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ES00000121L2 | OBLIGACIONES|Reino de Espaftal4.612019-07-30 463.152,75
EUR |ES000001230Q7 | BONO|Reino de Espafiaj4.5[2018-01-31 184.038,75
EUR |ES00000126V0G | BONOReino de Espafial.5(2017-10-31 538.584,50
EUR | ES00000122D7 | OBLIGACIONESReino de Espafial4[2020-04-30 135.720,00
EUR |ES00000127D6 | BONO|Reino de Espafial.25|2018-04-30 181.260,00
EUR | ESO0000121A5 | OBLIGACIONES|Reino de Espafial4.112018-07-30 160.372,50
EUR | ESO00C0128B8 | OBLIGACIONES|Reino de Espafial.752021-07-30 204.370,00
EUR | ESO000012:06 | OBLIGACIONES|Reino de Espafial4.3{2019-10-31 168.450,00
EUR | ES00000124V5 | BONOiReino de Espafial2.75]2019-04-30 213.580,00
EUR | ES0000012785 [ OBLIGACIONES|Reino de Espafial5.512017-07-30 268.736.00
EUR | ES0O000101586 | BONOIC.A de Madridi2.875{2019-04-06 159.256,50
EUR | ES0000106437 | OBLIGACIONES|Gobierno Vascol4.152019-10-28 111.122,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 2.790.643,00
EUR | XS1069430368 | OBLIGACIONESITelef. Emis SAU2.242i2022-05-27 107.346,00
EUR [ XS1264601805 | BONOSant. Cons.Fin|l.1H2018-07-30 101.613,00
EUR [FRO013176302 |BONO{Vivendi|.75{2021-05-26 101.504,00
EUR |XS0934191114 | OBLIGACIONES|Carrefour S.A[1.75/12019-05-22 104.111,00
EUR iFR0013216892 |BONODanone SAL1672020-11-03 100.277,00
EUR | FR0011437367 | BONOiDanone SA{1.25{2018-06-06 101.896,00
EUR | X51075430741 | BONO|BritishTelecPLCI1.1252019-06-10 102.680,00
EUR |XS1377680381 | BONOBritishTelecPL.C|.625]2021-03-10 100.958,00
EUR | X$1499604905 | OBLIGACIONESVodafone Grp|.512024-01-30 96.559,00
EUR | XS1372838240 | OBLIGACIONES|Vodafone Grp|1.25/2021-08-25 103.716,00
EUR |XS81391589626 |OBLIGACIONES|Lloyds Bank PLC}.512023-04-11] 100.893,00
FEUR | X81169586606 | BONGING Bank NV|.7{2020-04-16 102.006,00
FEUR :XS1324217733 | BONO|ING Bank NV|.7512020-11-24 102.424,00
EUR | XS1017828911 | BONO|Basf SE{1.375/2019-01-22 102.721,00
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Divisa ISIN Descripcidn Euros

FUR | X80275164084 | OBLIGACIONESiKoninklijke KPNJ4.752017-01-17 200.360,00
EUR | XS1023268490 | BONO|Bayer AGj1.125{2018-01-24 100.998,00
EUR |FRO011798115 | OBLIGACIONES{Pernod- Ricardi2{2020-06-22 106.224,00
EUR | IT0004992308 | BONO|Estado Italianci2.52019-05-01 185.246,25
EUR | IT0003644769 OBLIGACIONES|Estado ltalianoi4.5|2020-02-01 147.329,00
EUR | IT0004907843 BONO|Estado Italianof3.5]2018-06-01 94.662,00
EUR [IT0004937574 | BONO{Estado ltaliano{3.5]2018-12-01 203.281,00
EUR | IT0003139099 BONOiEstado Italiano|.312018-10-15 272.160,00
EUR [1T0003493258 | OBLIGACIONES Estado Italianoi4.25(2019-02-01 343.397,25
EUR [IT0005030504 | BONO|Estado ltaliano|1.5]2019-08-01 103.850,00
EUR |IT0005175598 | BONOEstado ltaliano|.452021-06-01 99.925,00
EUR |XS1112678559 | OBLIGACIONES!|Coca-Cola|1.125(2022-09-22 104.397,00
EUR | XS0363739696 | OBLIGACIONES|ENI SpAi3.52018-01-29 155.544,00
EUR |FRO012146777 | OBLIGACIONESISanofi|1.12312022-03-10 103.988.00
EUR | XS51048521733 | OBLIGACIONES|Shell IntFin NV|1.6252021-03-24 106.367,00
EUR | XS1375841159  OBLIGACIONES{IBM Corp}.5202-09-07 101.542,00
EUR | XS1143163183 |OBLIGACIONESIBM Corp|1.25[2023-05-26 104.707,00
EUR | DEOOOAIC92S3 | OBLIGACIONES|Metro Financel4.25;2017-02-22 100.568,00
EUR |X80237323943 |OBLIGACIONESProcter y Gamb.|4.1252020-12-07 116.410.00
EUR [FR0011384929 | OBLIGACIONES|Kering|1.875[2018-10-08 143.402,00
EUR | FR0012199008 | OBLIGACIONES|Kering/1.37512021-10-01 104.397,00
EUR | XS1028941976 | OBLIGACIONES|Merck y Co Ingj1.125[2021-10-15 104.302,00
EUR | XS1040506112 | OBLIGACIONES|BP Capital Mktsi2.177j2021-09-28 217.760,00
EUR | XS$1054528457 | OBLIGACIONES|Wal-Mart Storesi1.9/2022-04-08 108.281.00
EUR | XS090137069% |BONO{Morgan Stanley|{2.252018-03-12 102.673,00
EUR | XS50861594652 | OBLIGACIONES|ATYT Incii.87512020-12-04 105.933.00
EUR | XS1069539374 | BONO{Diageo Financejl.1252019-05-20 205.386,00
EUR | X§137066963% | BONO|Skandiraviska E.75/2021-08-24 102.417,00
EUR | XSi107890763 |BONOiToyota M.Credit|1]2021-09-10 103.647,00
EUR | XS1288335521 | BONO{Toyota M.Credit|1{2021-03-09 103.556.00
EUR | XS1403263723 : BONOMcDonald's Corpl.5:2021-01-15 100.921,00
EUR | XS1288852939 | OBLIGACIONESHeineken NV/[1.2512021-09-10 104.186,00
EUR | XS0292607701 | OBLIGACIONES Telstra Corp.[4.75/2017-03-21 202.062,00
EUR | XS80710090928 | BONO|Amgen Inci4.375[2018-12-035 108.380,00
EUR | XS1068765418 | OBLIGACIONES|Pearson Fund 3!1.8752021-03-19 211.628,00
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Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR |XS1405767275 |OBLIGACIONES|Verizon Comm.i.5]2022-06-02 99.887.,00
EUR | XS1388661651 [ BONO|Deutsche Post|.375/2021-04-01 101.194,00
EUR | BE6285451454 | BONOJAnh-Bu InBev NV{.6252020-03-17 101.826,00
EUR [ [E0034074488 | OBLIGACIONES|Estado Irlandes|4.5[2020-04-18 362.731,00
EUR | XS1268552061 | BONO|Dexia Credit L.|.2[2018-07-31 100.606,00
EUR | XS1200845003  BONO|Whirpool Corp.|62512020-03-12 100.807,00
EUR | XS108016370% | BONO{Sodexol1.7512022-01-24 106.736,00
EUR [FR0O012674182 | BONORCI Banque SA.112018-07-16 100.443,00
EUR |XS0916242497 | BONO[Nordea Bank ABI1.375[2018-04-12 203.782,00
EUR | XS1147600305 | BONO|Glaxosmith.Cptl].625]2019-12-02 101.849,00
EUR [ XSi319814064 | BONOFedex Corpl.512020-04-09 101.009,60
EUR | XS0906792014 | BONOTHALES SA[1.625/2018-03-20 102.032,00
EUR | XS1135334800 |OBLIGACIONES|Apple Inci1j2022-11-10 103.787,00
EUR | XS$1381693248 | BONOJAP Moeller-Maer|1.75[2021-03-18 103.824,00
EUR {XS81167324596 |BONO|Nat Australia B|.07i2018-01-16 100.195,00
EUR | XS1371969483 |OBLIGACIONES|DnB Bank ASA|1.1252023-03-01 103.646,00
EUR |FROOI1911239 | BONOIEngie|1.3752020-05-19 104.517,00
EUR |XS1186131717 | OBLIGACIONES|FCE Bank Plcll.134{2022-02-10 100.857,00
EUR | XS1232188237 | BONOFCE Bank Plci1.114]2020-05-13 102.192,00
EUR | XS1328699878 | BONO{Swedbank AB|.625[2021-01-04 101.863,00
EUR |XS1211053225 | BONOICrt Suisse/Lond].5]2018-03-29 201.282,00
EUR |XS1040104231 | OBLIGACIONES Philip Morris!1.8752021-03-03 106.897,00
EUR | XS1380333929 | BONQOBerkshire Hathal.52020-03-13 101.275,00
EUR |FRO013184702 |BONOEutelsat SA|1.125{2021-06-23 102.103,00
EUR |FROD13142809 |OBLIGACIONES|UNEDIC].252023-11-24 100.395,00
EUR | X50996734868 |BONOIOMV AGi1.7512019-11-23 104.932,00
EUR | XS1043498382 | BONOPraxair Inc|1,5:2020-03-11 104.573,00
EUR |XS1405775708 | OBLIGACIONES|Thermo Fisheri.75/2024-09-12 96.873,00
EUR | XS$1405766467 | BONOPPG Industries|.0000012019-11-03 100.105,00
EUR | XS0548805299 | BONO|Carlsberg Brewe[3.3752017-10-13 205.416,00
EUR | XS0843310748 | BONO|Terna Spaj2.875/2018-02-16 206.340,00
EUR | XS1051076922 | BONO|Swiss Via Lunar|].8752021-09-08 107.526,00
EUR | XS0798504030 | OBLIGACIONES;Willow No.2 ir}j3.3732022-06-27 115.304,00
EUR | XS1005068587 | OBLIGACIONES|Elenia Finance [2.875(2020-12-17 108.172,00
EUR | XS1088274169 |BONOJ2i Rete Gas SpA[1.7512019-07-16 103.895,00
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CLASE g2

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |XS1197269647 | OBLIGACIONES|Meondelez Intern|1|2022-03-07 152.418,00
EUR | XS1227609%79 {BONO|Saastopan Ke Sul1j2020-03-06 101.640,00
EUR | X50742446700 | BONOIEE Finance PLCI3.5|12017-02-06 100.332,00
EUR | XS1405782407 |OBLIGACIONES|Kraft Heinz CO|{.5{2024-03-24 100.940,00
EUR | XS51434560642 | OBLIGACIONES|Southern Power;1|2022-06-20 100.555,00
FUR | XS81439749109 | BONO;iTeva Pharma 11).3752020-07-25 99.199,00
EUR | DE000A185QC] | BONOIEVONIK FINANCE|)2021-03-08 99.057,00
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 11.231.612,50




CLASE 82

Liberty Euro Renta, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Evolucion de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucion
previsible

£l afic 2016 ha sido un afio con una elevada volatilidad en los mercados de renta variable. En renta fija, los tipos
de interés han continuade en nivetes muy bajos y en muchos paises desarrollados incluso en negativo, debido a
la politica seguida por ios bancos centrales.

£n los primeros meses de 2016 empezaron a surgir dudas sobre el crecimiento econodmice mundial y en
especial en la Zona Euro, los tipos de interés se fueron a minimos asi como el precio del crudo, descontandose
un escenaric deflacionario. En los siguientes meses estas dudas se fueron atemperando debide a la actuacion
de los bancos centrales y al buen comportamiento de la economia americana.

A mediados de afic el "si” de los ciudadanos britanices al Brexit (Salida del Reino Unido de la Unidn Europea)
provoco un “shock” en los mercados. Los politicos habian vaticinado que la salida del Reino Unido ocasionaria
una crisis econdmica a nivel mundial y sobre tode en Europa, o que lievd a las bolsas a reaccionar a la baja con
especial virulencia. El dia después del referéndum (24 de junio) el Euro Stoxx 50 cayé un 8,62%, aungue con
posterioridad los mercados recuperaron casi tedo lo perdido, ya que los inverscres consideraron que dichos
vaticinics hablan sido exagerados.

A finales de 2016 se sucedieron unos acontecimientos geo-politicos, que a fos analistas e inversores les hubiera
hecho esperar una reaccién de ios mercados distinta de la que se produjo. La victoria de Trump en EEUU y o
triunfo del “no” en Italia sobre la reforma constitucional. Estos hechos no incidieron negativamente scbre los
mercados de riesgo, como tampoce lo hizo el repunte del precio del petréleo. Es mas, durante el mes de
diciembre la reaccion de los mercados de renta variable fue tremendamente positiva, recuperando casi todo lo
gue habian perdido en el 2016.

En el mercado de bonos soberanos lo destacable, en la segunda parte del afio, fue la ligera subida de las
rentabilidades. Las expectativas de mayor crecimiento e inflacion, unidas a las posibles subidas de tipos en
EEUU y a una futura reduccidn def QE en la UEM, provecaron in giro al alza en las tasas de rentabilidad de los

bonos de largo plazo.

Para el aio 2017 estimamos gue los mercados se moveran en respuesta a las medidas que vaya anunciande la
nueva administracién americana. En principio, se pensaba que el presidente americano atemperaria fas
propuestas hechas en la campafia electoral, aunque desde su toma de posesion, no ha suavizado un apice su
discurso. Su afan proteccionista, podria lievar a conflictos ademas de con Méjico, con China, Japén y fa Union
Europea, paises con los que mantiene un elevado déficit comercial. En cambio, su apuesta por la desregulacién
gusta a ios inversores, sobre todo en et sector bancario y petrolerc.

Seguimos pensando que la renta variable mantiene su atractivo a largo plazo. Ademas, la posible subida de
tipos, en vez de ser perjudicial para la renta variable sera positiva, ya que marcara el fin de la defiacion.

ONO489933
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CLASE 8

Usco de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, e uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de ta Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestidon de los riesgoes de precio, crédito,
liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a fos limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisidn Nacionat del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolle

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

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

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



~ " Los abajo firmantes, Consejeros de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de

Inversién Colectiva, S.A, acuerdan formular las Cuentas Anuales y el Informe de Gestién

~ de Liberty Euro Renta, Fondo de Inversion, cerradas al 31 de diciembre de 2016 tal y como

- . figuran en este documento, que fue examinado en el Consejo de Administracién del dia29
- marzo de 2017. R T e e T

_Madrid, 29 de marzo de 2017

L David Lara Lopez
. NIF: 33.526.772-V '

- El Secretario no Con_sejero del Consejo de Administracién

- Consejeros: -

o Fdo; D2 Marta __El_orz_a Tru_eba_ . - A 3 Fdo. D2 Rocio Eguiraun Montes_

NIF:15.935.435-T NIF:15.934.519-G

_."_Fdo: D.__Mi_guel_AngelAlmaz_én_Manzano ; Lo Fdo:D. A

pio San "Ségundo Hernandez
- NIF:5.212547-B © - 0 ONIFS S2377.997M - -

- Fdo: D. Sebastian Redondo Jimenez g

- NIF:2.500.241-A



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio nete e informe de gestion, correspondientes al gjercicio 2016 de Libery
Euro Renta, Fondo de Inversién, se compone de 27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion OND489908 a ON0489934, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, 8.A. en la difigencia adiunta firmada por mi en sefal de identificacion.

‘Madrid, 29 de marzo de 2017

id ¥ara Lopez

Secyetario no Censejero



