Liberbank Rendimiento Garantizado I,
Fondo de Inversién (anteriormente
denominado Liberbank Euro 6
Garantizado, Fondo de Inversién)

Cuentas Anuales e informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018, junto con el Informe de
Auditoria Independiente



INFORME DE AURITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Liberbank Rendimiento Garantizado 11, Fondo de Inversidn {(anteriormente denominado Liberbank
Euro 6 Garantizado, Fondo de Inversién) (en adelante, el Fondo), por encargo dei Consejo de Administracién de
Liberbank Gestidn, Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) (en
adelante, la Socledad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado fas cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en ef patrimonio neto y 1a memoria correspondientes al ejercicio
terminadc en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacién con fas cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de ia situacién financiera y de los resultados dei Fendo,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable at Fondo en Espafia, que se identifica en
fa Nota 2 de la memoria adjunta, y del control internc que consideren necesario para permitic la preparacién de
cuentas anuales del Fondo #ibres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad det auditor

Muestra responsabilidad es expresar una opinién sobre fas cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra
auditorfa. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditorfa de
cuentas vigente en Espafia, Dicha normativa exige que cumplamos fos requerimientos de ética, asi como que
pianifiqguemaos 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 aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes vy la
informacion revelada en ias cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
inciuida la valoracion de los riesgos de incorreccidon material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por
parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar
una opinidn sobre ia eficacia de dicho control interno. Una auditorfa también incluye la evaluacidn de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de fa razonabilidad de ias estimacicnes contables realizadas por la direccién, asi
come la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinion de auditeria,

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos fos aspectos significatives, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion
financiera que resuita de aplicacion y, 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 ejercicio 2016 contiene las explicaciones que tos administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y ne
forma parte integrante de las cugntas anuales. Hemos verificado que la informacidn contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda-€on la de las cuentas anuates del ejercicio 2016, Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del ipférme de gestién con el alcance mencionado en este mismo péarrafo y no incluye la revisién
de informacion distinta la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

DELOITTE, S.1.
en el R@A.C. NO 50652

DELOITTE, S.L.
Alberto Torija
Afo 2017 Ne 01117/28133
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CLASE 82

LIBERBANK RENDIMIENTO GARANTIZADO 11, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Liberbank Euro 6 Garantizado, Fondo de Inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)

ON0O498544

ACTIVO

31-12-2016

31-12.2015 {7)

PATRIMONIO Y PASIVD

31-12-2016

31-12-2015 {*}

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

140.784.029,35

48.802.495,76

Inmovilizado intangible - - Fondos reemboisables atribuidos a 140.784.029,35 48.802.495,76
participes o accionistas
Inmevilizade material - . Capital - -
Bienes inmuebles de uso propic - - Participes 138.358.809,47 41.046.666,46
Mobiliario v enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 143.030.88(0,04 51.985.632,92 {Acciones propias) - -
Deudores 2.875,36 88,56 Resultados de gjercicips anteriores 8.258.448,05 8.288.448,05
Cartera de inversiones financieras 139.101.060,89 46.403.119,15 Qtras aportaciones de socios - -
Cartera interior 138.538,115,15 45.435,234,29 Resuitado del ejercicio (5.863.228,11 (532.618,75)

Valores representativos de deuda 134.954.673,55 42.819.694,29 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovitizado material de uso propio

Instituciones de inversion Colectiva - - Qtro patrimonio atribuido - -

Depésitos en EECC - -

Derivados 3.583.441,60 2.815.540,00 | PASIVQ NO CORRIENTE - -

Otres - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior - - Deudas a fargo plazo - -

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

Instrumentos de patrimonio - -

instituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 2.246.860,69 3.183.137,16

Depositos en EECC - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo 1.018,54 -

Otros - - Acreedores 2.245.842 .15 3.183.137,16
Intereses de la cartera de Inversion 562.945,74 967.884,86 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivades - -

Periodificaciones - - Periodificactiones - -
Tesoreria 3.826.953,79 5.582.425,21
TOTAL ACTIVD 143.030.880,04 51.985.632,92 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 143.030.890,04 51.985.632,92

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISC

146.756.000,00

47.320.000,00

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciones corfas de
derivados

148 756.000,00

47 320.000,00

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

532.618,75

Valores cedidos en préstame por ia IiC

Valores aportados como garantia por la liC

Valores recibidos en garantia por la lIG

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

TOTAL CUENTAS DE QRDEN

532.618,75

147.288.618,75

47.320.000,00

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2016.



CLASE S

ONO498545

LIBERBANK RENDIMIENTO GARANTIZADO il, FONDO DE INVERSION
{(anteriormente denominado Liberbank Euro 6 Garantizado, Fondo de Inversién)

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

(Euros)

216

2015 4

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la HC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comisidn depositaric
ingreso/gasio por compensacion compartimento
Otres
Amortizacton del inmovitizado materiat
Excesos de provisiones
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
ingresos financieros
Gastos financieros
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Oiros
Diferencias de cambio

Deterioro y resuitade por enajenaciones de instrumentos financleros
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior {202.89) 13.064,70
Resultados por operaciones de la cartera exterior - -
Resultados por operacicnes con derivados 293.384,00 (139,00)
Otros - -
RESULTADO FINANCIERQ (5.660.115,98) (157.276,96)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (5.863.228,17) {532.618,75}
Impuesto sobre beneficios - "
RESULTADO DEL EJERCICIO {5.863.228,17) (532.818,75)

{203.112,18)

(375.341,79)

{149.774,80)

(267.619,09)

(46.810,87) (76.042,00)
(6.526,72) (7.680,61)
{203.112,19) {375.341,79)

908.662,93

1.603.385,94

{6.861.960,62)

{1.773.588,60)

(5221 945,82

{1.640.013,20)

(1.318.316,50)

{454.272,00)

293.181,11

12.925,70

(") Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

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

de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado e! 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 87

LIBERBANK RENDIMIENTO GARANTIZADO II, FONDO DE INVERSION
(anteriormente deneminado Liberbank Euro 6 Garantizado, Fondo de Inversion)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 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:

Euros
2016 2015 (4
Resultado de 1a cuenta de pérdidas y ganancias (5.863.228,17) | {532.618,75)
Total ingresos y gastos imputados directamente en e} patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos (5.863.228,17) | (532.618,75)

*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
P ¥y
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CLASE 8

Liberbank Rendimiento Garantizado ll, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado Liberbank Euro 6 Garantizado, Fondo de
Inversién)

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

1.___Resefia del Fondo

Liberbank Rendimiento Garantizado !, Fondo de Inversion (en adelante, Fondo) se consfituyé el 14 de julio de
1998 bajo la denominacién de Asturfondo Eurcbolsa I, Fondo de Inversion Mohiliaria. Con fecha 5 de febrero de
2004 el Fondo cambié su denominacion por la de Asturfondo Eurobolsa 1, Fondo de inversion, con fecha 8 de
marzo de 2005 por la de Cajastur Bolsa Mundial, Fondo de Inversién, 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 Inversion, con fecha 25 de enero de 2013 por la de Liberbank Euro 6
Garantizado, Fondo de Inversién y, finaimente con fecha 16 de septiembre de 2016 sl 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 ultimas modificaciones intreducidas poria 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
madificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
por los gue se reglamenta dicha ley y en Ia restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con ef nlimero 1.535, en [a categoria de no armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13
del Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del pdblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada Ia actividad a la que se dedica el Fondo, ef mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a Ia
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folfeto que se encuentra registrado y a disposicién
del plblico en el registro correspondiente de a Comision Nacionat del Mercado de Valores.

Con fecha 11 de diciembre de 2015, se aprobd en la Comision Nacional del Mercado de Valores la sustitucion
de Renta 4 Gestfora, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. {Grupo Renta 4), por
Liberbank Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. (Grupo Liberbank) como
sociedad gestora del Fondo. No obstante, la sustitucion efectiva de la sociedad gestora se ha producido con
fecha 11 de marzo de 2018.

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Cecabank, S.A. {Grupo Confederacion Espafola de Cajas de
Ahorro), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 43
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Garantia

Con fecha 28 de junio de 2016 ha vencido la garantia por la cual Liberbank, S.A. garantizaba al fondo que el
valor liquidativo de la participacién a fecha de vencimiento de la garantia seria el 106% del valor liquidativo def 7
de marzo de 2013, incrementada por un porcentaje en funcion del comportamiento del indice EuroStoxx 50 Price
sobre su precio de cierre el 7 de marzo de 2013. Se realizaron tres valoraciones, los dias 16 de junio de 214, 15
de junio de 2015 y 15 de junio de 2016, de tal forma que:

a) Sien cualquiera de estas fechas el valor de cierre del citado {ndice igualaba o superaba el 150% de su
valor inicial, el porcentaje adicional seria de un 18% y la rentabilidad de un 24% (T.A.E maxima del
6,71%.

b} Si en alguna de las observaciones se cumplia la condicién no habria porcentaje adicional y la
rentabilidad garantizada seria de un 6% (T.A.E minima del 1,77%).

Como consecuencia de que Ia rentabilidad garantizada no ha sido alcanzada, con fecha 28 de junio de 2016, se
ha procedido a ejecutar fa garantia que Liberbank, S.A. habia otorgadc a este Fondo, registrando 74 miles de
eures por este concepto en el epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuerta de pérdidas y ganancias.

Posteriormente, tal y como se indica en ef Folleto del Fondo, con fecha 16 de septiembre de 2016, se constituys
una garantia a favor del Fondo, por la que Liberbank, S.A. garantiza al Fondo al vencimiento de la garantia (el 8
de mayo de 2025), el 100% de ia inversion inicial a 3 de noviembre de 2016 o mantenida, mas un poesible pago
bruto anual del 2,40% sobre Ia inversién inicial 0 mantenida, mediante reembolsos anuales obligatorics que se
realizaran los dias 8 de mayo de 2018, 8 de mayo de 2019, 8 de mayo de 2020, 10 de mayo de 2021, 9 de mayo
de 2022, 9 de mayo de 2023, 8 de mayo de 2024 y 8 de mayo de 2025, si el valor final de las acciones (Repsol,
Vodafone y AXA) supera a su respectivo valor inicial. De no cumplirse la condicién, el pago bruto anual sera de
0,10%. La TAE minima es de 0,094% y la méxima es de 2,242% para suscripciones realizadas e 3 de
noviembre de 2016 mantenidas a vencimiento. De haber reembolsos o traspasos extraordinarios, la garantfa se
reducira proporcicnalmente y se podran sufrir pérdidas significativas. La TAE dependerd del dia de Ia
suscripcion.

Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de instituciones de Inversién Colectiva, a raiz de este cambio, se ha
ofrecido a los participes del Fondo el derecho de separacion,

En el caso de que se produzean suscripciones y/o reembolsos fuera del periodo inicial de suscripcién y antes del
vencimiento de la garantia, la sociedad gestora del Fondo cobrara al participe los porcentajes de comision de
suscripcion y reembolso definidos en el Folleto informativo det Fondo.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contabies del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacion af Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, 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 legat
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio v de ia situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.
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CLASE 87

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

b} Principios confables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de fas cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas, Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de ia mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener fugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza 0 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, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidative de la participacion fluctGe tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cueatas anuales relativa al gjercicio 2015 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2016.

d) Agrupacién de partidas

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

e) Cambios de criterios confables

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

f} Correccion de errores

En lfa elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresidn de los importes incluidos en las cuentas anuates del ejercicio 2015.
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CLASE 8

3. _ Normas de registro v valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los sigulentes 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 efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
curmplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso confrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saidos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, eh su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepts de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totaficad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor,

» Insirumentos 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 participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depobsitos en entidades de crédito (EECC): deptsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

e Otros: 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 ofras
operaciones ne recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.
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* lInversicnes morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, v 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 aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento fotal o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de ias "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 perdidas y ganancias.

fi. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
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
commo “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivades: incluye, entre otros, 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 que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificades en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Debitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos ¥ pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion comoe “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 atribuibies a
la operacién. Posteriormente, los actives se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plaze inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran iniciaimente por su “valor razonable" {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transacci6n), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamienio de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ltima fiquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo de! 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 gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas vy
ganancias (véase apartado 3.g.ili).

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

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

- Valores no admitidos atin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones amteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es e precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no este disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la fransaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias economicas desde el momenio de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opcionas,
&N su caso) que sean de general aceptacién 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 cotizades: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de |a inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de ia deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
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
valaracién.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de 1a inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjcicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de fa entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
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Para las inversiones en IIC de inversién libre, HC de HC de inversion libre e G extranjeras similares, segdn
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores Hquidativos 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
sisternas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a o estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la 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 def tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo imparte
Se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
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 {vease apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de ja 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 atendera, en su
caso, al valor razonable de los aclivos a recomprar para hacer frente a la devolucion det préstamo ¢
restitucitn de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a ferceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se fransfieren:

. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en |a
fecha de la recompra —, e activo financiero transferido se darg de baja del balance. La diferencia entre Ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asurmido, y €l valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se darén de baja fos activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a fa cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferide — 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 [a obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos ~, el active financiero transferido no se
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dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utiizados antes de ia
transferencia. Por el confrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en ef 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 garantia, 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 HIC” o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos v 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, fos activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido 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 obligaciones que generan o cuando se adquieren,

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan ef dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda v operaciones del mercado
de divisa, se coniabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversicnes financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza ¥
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenacicnes
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de [a cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacién de ia operacion, aungue se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara 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.

fi. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resuitado 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 que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor 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 Ia
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sohre el patrimonio ni sobre



ONO438556

CLASE 87

el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya conirapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes "Deudores™ o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, seglin su saldo dei
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicicn temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pactoe de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda® de la carera 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 la cartera interior (o exterior)”.

fv. 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 contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de {as cuentas de orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe "Deudores” del activc del balance se registran, adicionalmente, 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 derivades” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizaciéon o no de la liquidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos coniratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior 0 exterior del
activo o del pasivo, seguin su saldo, del balance, hasta la fecha de su tiquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En et caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se Hiquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la |IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valeres aportados en garantla, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
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abligacion 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, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengardn en el siguiente ejercicio. No incluye los 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

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de sy suscripcién y reembolso, en funcién 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
- Participes” del balance.

Una vez finalizado e! ejercicio econdémico, el resultado de dicho ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida,
Y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputara al saldo del epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
~ Participes” del balance.

g) 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:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de Ia 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 maorosas, dudosas o en
titigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
fa 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 financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingresc 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.

10
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ii. Comisiones y concepfas asimilados

Los Ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de Ia aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisicnes de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas Y ganancias,

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

Las comisiones de gestion, de depssito asi como otros gastos de gesldn 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.

Los 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 ia
cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del vaior razonable en instrurnentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado ¢ no realizado, producide en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.il y 3.i}. No
obstante o anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aungue ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién det valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

Elimpuesto sobre beneficios se considera comao un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con ia cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones Y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento yla
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
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deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaiments,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
fugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ning0n caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesio cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
Que pueden compensarse, en su caso, se fegistran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos 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 los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo 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 case de partidas monetarias que son tesoreria, débites y créditos, por
su imporie neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambic”, de Ia cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn (véase Nota 3.g.iil).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de fas previstas en el articulo 67
de fa Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrite en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un confiicto de interés. Adicionaimente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores Gue los
de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes peritdicos registrados en la
Comisidn Nacional de! Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalments, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.
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Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, e 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 diclembre de 2016 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Superior a 5 afios 134.954.673,55
134.954.673,55

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2016, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compremisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call” 146,756.000,00
Total 146.756.000,00

(") €l Fonde reatiza una gestion encaminada a la consecucién de un
objetive concreto de rentabilidad que ha sido garantizado al propio Fondo
por un tercero (véase Nota 1), por tanto, no fe son de aplicacion los limites
generales a la inversion en insfrumentos derivados establecidos en la
normativa aplicable a fondos de inversidn,

Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo mantiene posiciones de productos derivados no negociados en mercados
organizados (dos opciones call europeas cuyoe subyacente es una cesta de acciones compuesta por titulos de
Vodafone, Repsol y Axa) por un nominal comprometido de 71.756 y 75.000 miles de euros, y con vencimiento en
ambos casos del 30 de abril de 2025, que tienen como proposito asegurar el cumplimiento del objetivo
rentabilidad garantizado descrito en la Nota 1. Las contrapartes de dichas operaciones son Banco Bilbao
Vizcaya, 8.A, y Barclays Bank, S.A., respectivamente, entidades que estan suietas a supervision prudencial y
dedicadas de forma habitual y profesional a la realizacién de operaciones de este tipo. En el marco de estas
operaciones, dichas entidades han depositado una garantia en efectivo, cuyo importe asciende a 2.170 miles de
suros en ambos ejercicios, registrados en el epigrafe “Tesoreria” del active del balanhce (véase Nota 5),
registrandose la contrapartida en el epigrafe “Acreedores” del pasive del batance.

Al 31 de diciembre de 2016, las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por el Fondo tenian un
vencimiente maximo de 9 afios.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 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.
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l.os valores y actives que integran la cartera del Fondo que son susceptibies de estar depositados, lo estan en
Cecabank, 8.A. 0 en tramite de depdsite 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, v
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para 8! ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para confrolar la exposicion a las variaciones en los fipos 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 limitan dicha exposicidn y cuyo controf se realiza
por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

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

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IiC, de las mencionadas en el ariiculo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en [a inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en HC mencionadas en el articulo 48.1 d)
del Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no padra superar el 30% det patrimonio del Fondo.

¢ Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. No obstante, el Fondo
puede invertir la totalidad de su patrimonio cuando se trate de inversiones en valores emifidos o
avalados por un Estade miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo internacional del gue Espafia sea miembro o por cualguier 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 crédito que fengan su sede en un Estado
Miembro de fa Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente
los compromisos de fa emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal
y al pago de los intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. Bl total de las inversiones en
este tipo de obligaciones en las que se supare el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio
del Fondo.

A estos efeclos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un Unico
emisor.

« Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su fibre
transmision.

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

Se autoriza [a inversién, con un mite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

* Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48,1 .a) o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su fiquidez al menos con la misma frecuencia con la que
ta IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
© de acuerdo con fo previsto en el articulo 82.

* Acciones y participaciones de IC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1.c} y d).

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

+  Vaiores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulc 49.

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

« Coeficiente de liquidez:

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

»  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesorerfa, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se fendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en Ia compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de 1a operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invitiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacidn, o inversion en oftras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, Ia sociedad gestora
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del Fondo gestiona el riesgo de fiquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los resmbolscs de los participes.

Riesgo de mercado

El 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 los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversi6n 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 de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro contleva un
riesgo por tas fluctuaciones de los tipos de eambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de fos mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indale politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

El Fondo puede superar los limites generales a la utilizacion de instrumentos financieros dertivados por riesgo de
mercado y por riesgo de contraparte establecidos en la normativa vigente, ya que lleva a cabo una gestion
encaminada a fa consecucion de un objetivo concreto de rentabifidad garantizada. Para mitigarlos, fa opcidn
“cali” (OTC} se ha contratado con una entidad financiera domiciliada en Estados miembros de la OCDE sujeta a
supervision 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 opcicnes “call” (OTC) descritas
anteriormente, eliminando significativamente el rissgo de crédito de la contraparte.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segn lo establecido en la normativa aplicable.

Al 31 de diciembre de 2016, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros) 1.756.953,79
1.756.953,7%
Garantias recibidas en efectivo:
Garantias recibidas en efectivo en euros 2.170.000,00
2,170.000,00
3.926.953,79
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Los saldos de las principales cuemnias corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2016 un tipo de interés anual de! Eonia, revisable y liquidable anualmente.

6. _ Participes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nomin

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

por participaciones de iguales
al y que confieren a sus propietarios

En el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2016 por importe de 19 miles de euros
{ningun importe por este concepto al 31 de diciembre de 2015), el saldo correspondiente a los reembolsos de

participes que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, e! caleulo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:

Euros
31-12-2016 31-12-2015
Patflmomo at.nblf:(_io a participes o accionistas def Fondo 140.784.029,35 48.802.495,76
al cierre del ejercicio
Valor liguidativo de la participacion 7,89 8,22
N° Participaciones 17.844.136,54 5.939.467,24
N° Participes 4.912 2.558

Conforme a la normativa aplicable, el nimere minimo de participes 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 reconstitucién permanente del

nimero minimo de participes.

1. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccidn y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio el Fondo ha devengado una comision, calculfada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se

satisface mensualmente de acuerdo a los siguientes porcentajes:

Periodo Tasa Anual
Desde el 1 de enero de 2015 hasta el 2 de marzo de 2015 {*) 0,70%
Desde el 3 de marzo de 2015 hasta el 21 de marzo de 2016 (*} 0,55%
Desde el 22 de marzo de 2016 hasta el 28 de junio de 2016 *) 0,10%
Desde el 29 de junio de 2016 hasta el 3 de noviembre de 2016 (**) 0,00%
Desde el 4 de noviembre de 2016 0,35%

{*} De acuerdo ai Hecho Relevante por decision discrecional de )a soci

(**} Tras el vencimiento de la garantia, por decisidn de |a sociedad gest

iedad gestora.

ora.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisidn anual calculada sobre el patrimonio
diario del Fondo durante los ejercicios 2016 y 2015, que se satisface trimestralmente de acuerdo a los siguientes

porcentajes:
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Periodo Tasa Anual
Desde el 1 de enerc de 2015 hasta el 28 de junio de 2016 0,15%
Desde el 29 de junio de 2016 hasta el 3 de noviembre de 2016 (" 0,00%
Desde el 4 de noviembre de 2016 0,05%

("} Tras el vencimiento de la garantia, por decisién de la sociedad gestora,

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones da inversién colectiva gestionadas por entidades pertenscientes al
Grupo Liberbank, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Liberbank, no supera los limites
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 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 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 Inversidn Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de fa Comision Nacional
det Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los
depositarios de instituciones de inversidn colectiva desarrolfando el 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 tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

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

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

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

3. En el caso de que el objeto de la inversién sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

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

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.
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8. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de ia informacion y documentacién que la sociedad gestora
debe remilir a la Comision Nacional det Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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 paricipante, conservando en todo caso Ia responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

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 liquidacién aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

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

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2016 y 2015 han
ascendido a 3 miles de eurcs, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacién — Ctros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacidn» de {a Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no tenia ningin 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 opinidn de los Administradores de
su Sociedad Gestora, 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 han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de ias autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondienies a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2012 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importes no significativos en ambos ejercicios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicic y la base
imponibie antes de compensacion de bases imponibies negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (l.ey 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuestc sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto schre 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 Scciedades 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 milion
de euros. No abstante lo anterior, Ja disposicién transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
sjercicios impositivos que se inicien en el afo 2016, 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 las perdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2016.

Los Administradores de la sociedad gestora no ésperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

9. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre de! ejercicio no se ha producido ningln hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detaile de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

LIBERBANK RENDIMIENTO GARANTIZADO I, FONDO DE INVERSION {anteriormente
denominado Liberbank Euro 6 Garantizado, Fondo de Inversién)

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ES00000127E4 | Cupon CerolDIRECCION GENERAL DEI0,836[2025-04 30.326.979,07
EUR | ESO0000127E4 | Cupén Cero[DIRECCION GENERAL DE0,825[2025-04 | 64.716.600,85
EUR | ES0000101651 | Bonos| COMUNIDAD AUTONOMA M]|1,826/2025-04-30 | 39.911.093,63
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 134.954.673,55
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OLASE 8-

Liberbank Rendimiento Garantizado Il, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado Liberbank Euro 6 Garantizado, Fondo de
Inversién)

Informe de Gestion
correspondiente a! ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucion previsible

Entorne macroeconémico y escenario bursétil

E1 2016 ha sido como poco un afio complicado, extrafio e inesperado no s6lo por los resultados de determinados
hitos de calado sino por las reacciones de los mercados ante ellos,

Si bien el inicio de afio fue convulso y arrancé con un desplome de los mercados, arrastrados por las dudas
sobre el momento de ciclo que sembraba el reajuste de China, el desplome de las materias primas, en particular
del petraleo y por tos débiles datos macro de EE.UU. todo ello se agravaba con la percepcion de que los bancos
centrales habfan agotado su municién para combatir el enfriamiento del cicio y el aln estéril crecimiento de las
economias mas desarroliadas.

Afortunadamente, la relajacion def délar con una Reserva Federal {FED) més “dovish”, la mejora de los datos
macro y tas nuevas medidas del Banco Central Europeo (BCE), ponian freno a las pérdidas de enero-febrero y
permitian una notable recuperacién. Pero lo peor estaba por llegar, el referéndurm consultive por el Brexit del 23
de junio provocaba otro fuerte varapalo, tanto por io inesperado del resultado, como por la incertidumbre de lag
consecuencias econdmicas y los riesgos politicos que alentaba. Los activos que reaccionaban de forma mas
negativa eran la libra (se depreciaba un 8% contra el délar a minimos desde 1885) y el euro en divisas, mientras
que en renta variable, la presién se concentraba en el sector bancario, les companias domésticas de Reino
Unido y las bolsas periféricas, caidas def 8,7% en el Eurostoxx o del 12,4% en el Ibex por poner un par de
ejemplos, mostraban la reaccién tan negativa que sobre los mercados habia tenido ese resultado. Mientras, los
inversares buscaban refugio en la deuda core europea, los Treasuries, el yen y el délar.

Las tensiones politicas marcaban el comportamiento de los mercados en la segunda mitad del 2016. Ef Brexit no
se trataba de un hecho aislado ni puntual, sino el reflejo del descontento social que ha generado fa Gran Crisis.
Como también quedd patente en el proceso electoral en Espana, dénde el auge del populismo y €l
fraccionamiento de uno de los partidos mas importantes en la historia del pais, no era mas que el reflejo de un
descontento social grave. Pero no fueron las dnicas, las siguientes manifestaciones mas relevantes que se han
sucedido son la inesperada victoria de Donald Trump en las elecciones presidenciales de EE.UU. en noviembre,
asl como la negativa en Italia al cambio constitucional en el referéndum del 4 de diciembre. Con todo y con eso,
los mercados no sélo han aguantado, demostrando una fortaleza que no sabemos si real o no pero consistente
si hacemos balance del afio, sino que, y aprovechando el tan esperado rally de diciembre cerrando alguncs de
los indices europeos en positive. Apoyados en el mejor cuadro macroecondmice, en unos mejores que
esperados resultades empresariales dei tercer trimestre del 2fio y en la recuperacién del precio det crudo tras el
acuerdo de recorte entre los principales productores tanto de ia Organizacion de Paises Exportadores de
Petréleo (OPEP) como de los paises no pertenecientes al cartel,
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El afio 2016 se cierra con un balance dispar entre Europa y Estados Unidos, tanto en renta fija como en renta
variable. Las bolsas estadounidenses han alcanzado nuevos maximos histéricos, empujada este dltimo periodo
por Ja esperada subida de tipos y la inesperada victoria del candidato republicano, mientras que las europeas
han registrado un comportamiento mixto, aunque lejos de los minimos que marcaban al inicio del afio. Dentro de
Europa, Londres lideraba los avances, seguida de Frankfurt y Paris, mientras que Italia, Portugal vy, en menor
medida Espafia, no conseguian abandonar los ndmeros rojos, a pesar del empuje alcista de las Gltimas
semanas del afio. A nivel sectorial, los avances en Europa han estado encabezados por Materiales Basicos,
Petrdleo e Industriales, mientras que sectores como las Energéticas, Farmacéuticas o Telecos acusaban la
rotacion ciclica que experimantaba el mercado en la segunda parte del afio y que se agudizaba tras la victoria de
Donald Trump. No podemos ni debemos oividar, por no decir que ha sido uno de los grandes protagonistas del
afo, al sector financiero, con un inicio de afio nefasto, una recuperacion en verano y completando su mejor
registro en la parte final del afio, los bancos y en menor medida las aseguradoras han liderado los movimientos
de los Indices bursatiles durante todo el afio, derivado del peso de los mismos en estos (20% en Eurostoxx y
32% en el bex). Con fodo, el acumulado anual sigue siendo negativo v refleja la situacién en margenes tan
delicada por la que atraviesa, asi como una visibilidad de negocio complicada.

En los mercados de deuda, tras un comportamiento muy similar del T-Bond y el Bund en ¢l afo, capitalizando su
caracter de activo refugio, el diferente momento del ciclo y los potenciales de fa futura presidencia de Donald
Trump, permitian un rally de la deuda de EE.UU. a finales de afio gue no se registraba en Europa.

De cara a 2017, pensamos que nos encontramos en un momento de mejor visibilidad macro a nivel global. Este
mejor tono macre estd permitiendo el inicio del camino hacia la normalizacion de la politica monetaria, con
Estados Unidos a la cabeza, y con la paulatina reduccién de la participacion de los bancos centrales en la
activacién de los crecimientos econdmicos, dando paso a una mayor relevancia de las politicas fiscales. La
victoria de Donald Trump (considerando sélo su posible politica fiscal) también podria contribuir. En cuanto a los
mercados de renta variable, consideramos positivo este inicio hacia la normalizacion de tipes por ser reflejo de
un mejor contexto macro. En cualquier caso, al encontrarse las bolsas ajustadas en términos historicos,
consideramos fundamental que en 2017 nos aproximemos al consenso en BPAs Eurozona (+13%), necesitamos
ver unos resultados empresariales batiendo expectativas no por la bajada de las mismas, ni por unos beneficios
por reduccidn de costes sino por un incremento de las ventas, catalizador de relevancia de la activacidn
economica. En este caso, pensamos que la actual mejor valoracidn relativa de la bolsa frente a los bonos
permitira una subida de la renta variable, a pesar de apreciarse cierto repunte de los bonos.

El principal factor de riesgo en estos momentos es la presidencia de Donald Trump, todavia tenemos muchas
incognitas sobre cual serd su politica (sobre todo en relaciones comerciales/internacionales y proteccionisimo
como escenario mas adverso). También nos preccupan las numerosas citas electorales eyropeas durante el
ejercicio en un clima proclive a los extremismos, asi como la invocacién del articulo 50 del Tratado de la Unién
Europea tras ef Brexit y por tanto el comienzo de las negociaciones que: a nuestro parecer no van a resuitar nada
faciles en vista de la diferencias de intereses existentes entre Londres y la Unidn Europea.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de Ia Memoria} esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion estabiecida en su Folieto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefiar distinto de lo comentado en |la Memoria.
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Investigacién y desarrolio

Dado su objeto soclal, el Fondo no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacién 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 Secrefario dei Consejo de Administracién de Liberbank Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., D. Alvaro Jimeno Garcia, para hacer constar que
tedes fos miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo han procedido a
suscribir et presente documento, que se compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2016,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad Gestora del Fondo, cuyos nombres
y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 27 de marzo de 2017

El Secretario del Consf io de Administracion

i

a0

’—M + N
sz, Alyarp Jimeno Garcia

Ef Presidente del Consejo de Administracién

7

nde.Joaquin Veladco

Consejeros

o

D®. Yolanda Ablanedo Robledo D. Jesus Lisardo Bujanda Garcia



ANEXO

El presente documento comprensive de la memena, balance, cuenta de pérdidas y ganandias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestién, correspondientes al ejercicio 2016 de Liberbank
Rendimiento Garantizado 1, Fondo de tnversién, se compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas
por una cara, referenciadas con fa numeracion ON0498544 a OND498571, ambas inclusive, habiendo
estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de Liberbank Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.L. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de
identificacion.

Madrid, 27 de marzo de 2017

Secretario del Consejo de Administracion



