Liberbank Corto Plazo, Fondo de
Inversion (anteriormente denominado
l.iberbank Continental Garantizado,
Fondo de Inversion)

Cuentas Anuales e Informe de Gestién
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015, junto con el informe de
Auditoria independiente




Detnitte, 54

Plaza Pablio Ruiz Picasso, 1
Torre Picasso

28020 Madrsid

tspafa

Tel +34 915 14 50 00
Fax: +34 915 14 51 80

wavw deloitie es

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A Jos Participes de Liberbank Corto Plazo, Fondo de Inversion (anteriormente denominado Liberbank Continental
Garantizado, Fondo de Inversion) (en adelante, el Fondo), por encargo dei Consejo de Administracién de Liberbank Gestidn,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) -en adelante, la Sociedad Gestora-:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de
pérdidas y ganancias, ¢l estade de cambios en e} patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los adminisiradores de la Sociedad Gestora en relacidn con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de fa Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo, de confornmidad con
el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en l1a Nota 2 de la memoria
adjunta, v del control interno que consideren necesario para permitir la preparacidn de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccién 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 ltevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de ia auditoria de cuentas vigenle en
Espana. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como gue planifiqguemos y ¢jecutemnos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estdn libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere ia aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccién 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 formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con ¢l fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn
de las circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia de dicho control interno, Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones
contables reatizadas por la direccién, ast como la evaluacion de la preseniacion de las cuentas anvales tomadas en su conjunto,

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

Opinicn

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio ¥
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2013, asf como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

terminade en dicha fecha, de confarmidad con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacion vy, en
particular, con i0s principios y criterios centables contenidos en ¢l mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, ta evolucion de sus negocios v sobre ofros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuvales. Hemos verificade que la informacion contable que contigne €] ¢itado informe de gestion
cencuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con ¢l alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros gentables del Fondo.
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GLASE 87

LIBERBANK CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

(anteriormente denominado Liberbank Continental Garantizado, Fondo de Inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

GM7318011

{Euros)
ACTIVO 31-12-2015 3t-12-2014 17 PATRIMORIQ ¥ PASIVO 31-12-2018 31-12-2014 (1}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 16.146.316,34 15.659.111,78
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 16.146.316,34 15.659.111,76
parlitipes o accionistas
inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 4.754.191,43 4.350.240,64
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impueste diferide - - Reservas 842.839,16 84283916
ACTIVO CORRIENTE 16.156.004,02 15.661.014,17 {Acciones propias) - -
Deudores 72,09 477,42 Resuitados de ejercicios anteriores 10.581.696,44 10.581.696,44
Cartera de inversiones financieras 15.070.041,03 14.800.107,77 Ctras apottaciones ge so0cios - -
Cartera interior 10.494.755,70 14.800.043,09 Resultado del gjercicio (32.410,69) {115.664,46)
Valores representativos de deuda 8.704.755,7C 14.800.043,09 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de wvaior en - -
inmovilizado material de uso propio
institucicnes de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depésitos en EECC 1.700.000,00 -
Derivados - . PASIVO NO CORRIENTE B -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 4.466.366.05 - Deudas a large plazo - -
Valores representatives de deuda 4.466.366,05 - Pasives por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonic - -
Ingtituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 9.687,68 1.802,39
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plaze - -
Dearivados - - Deudas a corto plazo - B
Otros - - Acreedores 9.687.68 1.902,38
intereses de la cartera de inversion 108.919,28 64,68 Pasivos financieros B -
inversiones morosas, dudesas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 1.085.890,96 860.428,98
TOTAL ACTIVO 16.156.004,02 15.661.014,17 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 16.156.004,02 15.661.014,17
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de
derivades
Cempromisos por operaciones conas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstame por la #C
Valores aporiados como garantia por Iz lIC
Valores recibidos en garantia poriz lIC
Capital nominal no suscritc ni en circulacion
(SICAY)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORBEN

115.664,46

115.664,46

115.664,46

115.664,46

115.664,46

115.664,46

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

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 87

LIBERBANK CORTO PLAZOQ, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Liberbank Continental Garantizado, Fondo de Inversién)

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

{Euros)
2015 2014

Comisiones de descuento por suscripciones y/c reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la {iC - .

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacién {53.915,96) (325.751,89)
Comisién de gestion {35.163,11) {28%.113,18)
Comisién depesitario (5.861,04) (36.737.01)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {12.891,81) {7.901,70)
Amortizacion del inmovilizado material - “
Excesos de provisiones “ -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {53.915,96) {325.751,89)
Ingresos financieros 66.986,57 720.880,95
Gastos financieros - -
Variacion det valor razonable en instrumentos financieros {37.694,66) -

Por operaciones de la cartera interior (31.030,17} -

Por cperaciones de Iz carera exterior (6.664,49) -

Por operaciones con derivados - B

Quos - -
Diferencias de cambio - .
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {7.786,64) 1510.793,52)

Deterioros - -

Resultados por eperaciones de ia cartera interior (4.784,45) (503.476,03)

Resultades por operaciones de ia cartera exierior 26.562.48 {636,23)

Resullades por operaciones con derivados {29.564,65) (6.681,26)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 21.505,27 210.087,43
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {32.416,69) (115.664,48)
Impuesto sobre beneficios - .
RESULTADO DEL EJERCICIO {32.410,69) {115,664,46)

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

Las Notas 1 a 2 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 82

LIBERBANK CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Liberbank Continental Garantizado, Fondo de Inversién)-

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

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

Euros
2015 2014 {%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {32.410,69) | (115.664,46)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o acclonistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos {32.410,69) ; (115.664,46)

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.
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Liberbank Corto Plazo, Fondo de Inversién
(anteriormente denominado Liberbank Continental Garantizado, Fondo de
Inversion)

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

. ___Resena del Fondo

Liberbank Corto Plazo, Fondo de Inversion (en adelante, ! Fondo) se constituyé el 28 de marzo de 2001 bajo la
denominacion de Asturfondo Plazo H, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo
cambid su denominacion por la de Asturfondo Plazo I, Fondo de Inversion, con fecha 27 de febrero de 2007 por
la de Cajastur Rendimiento Garantizado, Fondo de Inversién, con fecha 1 de febrero de 2011 por la de Cajastur
Continental Garantizado, Fondo de Inversion, con fecha 10 de noviembre de 2011 por la de Liberbank
Continental Garantizado, Fondo de inversién y, finalmente, con fecha 10 de abril de 2015 el Fondo cambié su
denorrinacion por la actual. £ 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 la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, v sus posteriores
maodificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de ia Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2.357, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012. Hasta el 9 de abril de 2015 el Fonde se encontraba inscrito en la categoria de no
armonizados.

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

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

Con fecha 10 de abrit de 2015, el Fondo ha modificade la orientacion de la inversion de su cartera, pasandoe de
ser un fondo de inversion garantizado de rendimiento fijo a ser un fondo de inversién renta fija euro. Conforme al
articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, a raiz de este cambio, se ha ofrecido a los
participes del Fondo el derecho de separacion.

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




0M7318016

CLASE 8:

Burante el mes de marzo de 2015 se han sucedido una serie de acontecimientos en refacion al Grupo Banca
Privada d'Andorra (del que forman parte Banco Madrid Gestidn de Activos, Sociedad Gestora de Institucionss
de Inversién Colectiva, 3.A. — Banco Madrid Gestion de Activos - y el accionista dnico de ésta, Banco Madrid,
S.A.U. ~ Banco Madrid -}, que supuso que, con fecha 24 de marzo de 2015, la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores iniciara los procedimientos para suspender la autorizacién concedida a Banco Madrid para ejercer
como depositario de instituciones de inversion colectiva y para revocar la autorizacion de Banco Madrid Gestion
de Activos para actuar como sociedad gestora de instituciones de inversion colectiva, Previamente, se habia
suspendido la operativa de Banco Madrid y se habia intervenido a Banco Madrid Gestion de Activos. En este
sentido, con fecha 31 de marzo de 2015 la CNMV hizo pdblico un comunicado en el que indicaba que el Comité
Ejecutivo de la CNMV, en su reunidn extraordinaria celebrada el 30 de marzo de 2015, habia acordado designar,
como medida provisional, a Renta 4 Gestora, Socledad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A,
(Renta 4) la gestién de las IIC gestionadas por Banco Madrid Gestion de Activos, entre las que se encontraba el
Fondo, previo acuerdo sobre las condiciones a las que Renta 4 habia sometido su manifestacion de interés, y
condicionado, en su caso, a la recepcion de los activos en custodia por Cecabank, S.A. (Cecabank) -designada
por CNMV, como medida provisional, entidad depositaria a la que se traspasaban los activos y fondos de los que
Bance Madrid era depositario-. Finalmente, con fecha 24 de junio de 2015, la CNMV ha procedido a registrar a
Renta 4, entidad perteneciente al Grupo Renta 4, como nueva gestora temporal de los fondos de inversidn
gestionados por Banco Madrid Gestién de Activos (véase Nota 7). En todo caso, segln los Administradores de
su sociedad gestora, durante el periodo transcurrido entre la intervencion de la sociedad gestora y su sustitucion
efectiva por Renta 4, e Fondo realizo sus operaciones con normalidad y no fue objeto de reemboisos por una
cantidad que representase ningdn problema de liquidez para el mismo.

Con fecha 11 de diciembre de 2015, se aprobo en CNMV la sustitucion de Renta 4 por Liberbank Gestion,
Scciedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. como socledad gestora del Fondo. No
obstante, |a sustitucion efectiva de la scciedad gestora se ha producido con fecha 11 de marzo de 2016,

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Cecabank, S.A. {Grupo Confederacion Espafiola de Cajas de
Ahorro), entidad depositaria del Fondo {véase Nota 4).

En el caso de que se produzcan suscripciones en los periodos de permanencia establecidos en ef Folleto det
Fondo, la sociedad gestora del mismo cobrara al participe el porcentaje de comisién de suscripcion definido para
cada uno de los periodos mencionados.

Fusién por ahsorcion

Banco Madrid Gestion de Activos, Sociedad Gestora de instituciones de Inversiéon Colectiva, $.A., como entidad
gestora, y Cecabank, S.A. como entidad depositaria, aprobaron con fecha 8 de octubre de 2014, llevar a cabo la
fusion por absorcion del Fondo (como Fondo Absorbente} y de Liberbank Renta 2014 Garantizado, Fondo de
inversion (como Fondo Absorbido); previa obtencién de la correspondiente autorizacion de {a Comision Nacional
del Mercado de Valores, gque se ha obtenido el 22 de diciembre de 2014. En dicha fecha se adoptaron, entre
ofros, los siguientes acuerdos:

1. Disolucidn sin liquidacién del Fondo Absorbido y transmision en blogue de todos sus activos y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aquel.

2. Aprobaci6n de la ecuacidn de conversion o canje de la fusidn de los fondos implicados, teniende en cuenta
sus patrimonios y nimero de participaciones en circulacion el dia anterior a la fusion efectiva, que tuvo lugar
el 21 de febrero de 2015 de ia siguiente forma, por cada participacidn de Liberbank Renta 2014
Garantizado, Fondo de Inversion, correspondieron 1,146180728 participaciones del Fondo.

3. Comunicacion al Ministerio de Hacienda, de la aplicacion a la presente fusion del régimen fiscal especial de
las fusiones, escisiones, aporiaciones de activos y canje de valores establecido en el Capitulo Vi del Titulo
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CLASE 82

Vil del Rea! Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades (actualmente Capitulo VIl de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades).

4. Comunicacién, asimismo, al Ministerio de Economia y Compefitividad de la exencion en el impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniates y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.B).18 del Real
Decreto 828/1995, de 29 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

La fusion por absorcidn se ha realizado, a efectos contables, el 21 de febrero de 2015, integrando los saldos del
activo y pasivo a la fecha de los balances de fusién y registrando los resultados acumulados del Fondo
Absorbido, desde el 1 de enerc de 2015 hasta la fecha de fusion efectiva, en el epigrafe “Participes” del balance
del Fondo. Asimismo, a partir de dicha fecha se consideran las operaciones realizadas por el Fondo Absorbido
como realizadas por el Fondo Absorbente. Esta forma de integracién contable no afecta en modo alguno al canje
de las participaciones de ios Fondos implicados.

De acuerdo con la legislacién vigente, el acuerdo de fusion fue publicade en el Boletin Oficial dei Estado.
Asimismo, se practicaron las correspondientes notificaciones individuales a los participes de los Fondos
implicados, ofreciéndoles el derecho de separacion, conforme a la normativa aplicable.

La mencionada fusidn se inscribié en el Registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores el 18 de
marzo de 2015.

El Fondo Absorbido no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacibn. Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporado a los libros del fondo adquiriente con un valor diferente a aquél por el que figuraban en los
libros del Fondo Transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por la entidad transmitente, respecto de
los que deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en el articulo 81
de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

El patrimonio atribuide a participes, nimero de participaciones en circulacion y resultado comprendido entre el 1
de enero de 2015 y el 20 de febrero de 2015 de cada uno de los fondos de la fusion se detalla a continuacion:

Patrimonio
o o
Denominacin atnbyt_do a N dg Resultado
participes participaciones (Euros)
(Euros)
Liberbank Corto Plazo, F .1 13.015.806,33 1.689.725,95 (180,36)
Liberbank Renta 2014 Garantizado, F.I. 8.771.690,93 993.517,18 (377,24}

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

lL.as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marce normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circutar 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 inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
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Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que e resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonic y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

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

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principlos y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fonde para la
elaboracion de las cuentas anuales,

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los aclives, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a ia
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 la mejor
informacian disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (at alza o a la baja) en los proximos gjercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

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

Comparacion de la informacion

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

Agrupacioén de partidas

Determinadas partidas del balance, de la 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, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

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

OM7318018
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f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los impertes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014,

3. _ Normas de registro y valoracién

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

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

i. Clasificacidon de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
© en caso contraric, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aporiadas.

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

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demds 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,

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen fa naturaleza de instrumentos de capital para el
ermnisor.

+ Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva,

+ Depésitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos 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 opcicnes compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi coma los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por et Fondo,
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« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

+ Inversiones morosas, dudesas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en fode caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento fotal o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective 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 valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por detericro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su €aso,
como un gaste o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Delerioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion 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 efecios de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

~ Derivados: incluye, entre ofros, 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
incomporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoraciéon como “Pasivos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasHicados a
efectos de su valoracion como "Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, €n su caso, cuenias a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.
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b} Reconocimiento y valoracién de fos activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de Jos activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria", se valoran inicialmente, por su “valor razonahle” {que salvo evidencia
en contrario serd e precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, coniabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si ef efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su *valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de Ia transaccion), incluyendo los costes de transaccién explcitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liguidacién 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 fos costes de transaccion en que se pudiera incurrir en sy
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En todo caso, para la determinacion 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 ef mercado mas representativo por volumen de
negociacidn.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, ef valor razonable sc corresponde con el precio de ia transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de Ia
transaccion. £n 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 po existencia de mercado activo,

instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en st caso) que sean de general aceptacion y que utiicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de lipos de interés y de riesgo de crédito del emisor),

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

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

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se caicula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale ef rendimiento interno de fa inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo det dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion fibre, IIC de HC de inversisn libre & IIC extranjeras similares, segln
los articuios 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

ii. Reconacimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amorfizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métode 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 aifo se valoran a su valor nominat.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directarmente 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 razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasives surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se alendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente 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 ia forma en gue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a fos activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra -, ef activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre Ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros de! activo financiero, determinarg asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de tas 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 obligacién de
devolver Jos mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de Ia
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

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

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective 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. Compravenia 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 operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de fas operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de ia 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, aungue se desconozca el ndmero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Cormpraventa 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 posicién o el vencimiento del comtrate en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran fas
diferencias que resultan como consecusncia de los cambios en el valor razonable de estos coniratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resullan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no tealizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambic” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
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, segiin su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes "Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, seglin su saldo det
balance, hasta fa fecha de su iiquidacion.

iif. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del baiance,
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 peérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants ¥ 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 las cuentas de orden, segn 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 la
fecha de ejecucion de ia operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo 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 derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en et epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opci6n es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posteriar del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantfas 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 valores aportados en garantia, se reconcce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del batance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran 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.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propie 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” def balance.

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

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2015 y 2014, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resuitados
{positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio tarminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

"



CLASE 8-

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intersses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes & inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en ef momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras -~ intereses de
fa cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas ¥ 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.

it. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de fa aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se regisiran, 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 fa retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la HC” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como ofros gastos de geslidn 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 [a
cuenta de pérdidas y ganancias.

fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun coresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i}). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operafiva, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde ia fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de perdidas y ganancias, sin que dicho tratamienta tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
¢ resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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CLASE 87

h) Impuesto sobre beneficios

/i

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

Ei impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones vy 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 y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por fa diferente valoracion, coniable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiente de un activo por impuesto diferido en ningln caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fonde genere resullados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas 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 ios tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En casc de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saidos 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 dltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir fos saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de paridas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, 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 levaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ta valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en &l articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, Ia sociedad gestora
dispone de una politica por escrito 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 aguelias operaciones y actividades desempehadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
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gestora deberd disponer de un procedimiento intemo formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que los
de mercado. Segun io establecido en la normativa vigente, los informes peritdicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en [as instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depéshos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y ef importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte infegrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 4.113.838.50
Comprendido entre 1 y 2 afios 4.995.574,30
Comprendido entre 2 v 3 afios 1.488.491,06
Comprendido entre 3 y 4 afios 1.201.547.06
Comprendido entre 4 v § afios 1.058.025,02
Superior a 5 afios 403.645,81

13.261.121,75

Al 31 de diciembre de 2015, en el epigrafe “Cartera Interior ~ Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 100 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Pablica)
Cuya confraparte es la entidad depositaria.

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

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Liberbank, S.A. Euros 900.000,00 14/11/72016 0.25%
Cecabank, S.A. Euros §00.000,00 14/12/2016 0,15%
1.700.000,00
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Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, S.A. 0 en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demés
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constiluirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios cficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

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 controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y fiquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo contro! se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

+ Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podré superar el 20% de! patrimonio, salvo en las 1IC cuya politica de inversién se base
en la inversidn en un Gnico fondo. Asimismo, Ia inversion total en HC mencionadas en el articulo 48.1 .d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

* Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en ios activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor ne podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedars ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% de! patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Ewropea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espaha sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especiatizada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ia del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar &l limite del 35%, en ef folleto y en toda publicacién de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/201 2,
sera necesario que se diversifigue, al mencs, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisidn no supere ef 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente fos compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. £ total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el [imite def 5% no podra superar
el 80% del patrimonio def Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico
emisor,
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Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesge de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion fotal al riesge se entenderd cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de ia utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto,

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

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

Las posiciones frente a un tinico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

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

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un Gnico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:

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

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

grupo.
Se autoriza ia inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

*+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercade o sisterna de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a} o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
0 de acuerdo con lo previsto en el articulo 82,
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* Valores no cotizados de acuerdo con fo previsto en el articulo 49.

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

« Coeficiente de fiquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
et promedic mensual de saldos diarios del Fondo.

s  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el iimite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, 0 por adquisicion
de aclives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a esios efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratade.

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

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fonda, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona e! riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la pérdida en 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 inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: ia inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de fos tipos de cambio.

~  Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlfeva
que la rentabilidad del Fondc se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte,
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Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
previstos de indole politico gue pueden

riesgos de nacionalizacion o expropiacion de actives o im
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folieto

informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros) 1.085.890,90
1,685.890,90

Los saldos positivos de las principales cuentas corrfientes en euros mant

el ejercicio 2015 un tipo de interés anual del Eonia, revisable y liguidable mensualmente.

6. __Participes

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el patrimonio del Fondo estaba formaliza
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valer nomin

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

enidas por el Fondo han devengado en

do por participaciones de iguales
al y que confieren a sus propietarios

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

manera:

Euros

31-12-2015

31-12-2014

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo
al cierre del ejercicio

16.146.316,34

15.659.111,78

Valor liquidativo de ia participacién 7,69 7,70
N° Participaciones 2.099.730,91 2.032.850,65
N° Participes 759 676

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

ntmero minimo de participes.
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7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio el Fondo ha devengado una comisidn, calculada sobre el patrimonio diaric del Fonde y que se
satisface mensualmente de acuerdo a los siguientes porcentajes:

Periodo Tasa Anual
Desde el I de enero de 2014 hasta €l 10 de agosto de 2014 1,15%
Desde el 11 de agosto de 2014 hasta el 23 de abril de 2015 *) 0,00%
Desde el 24 de abril de 2015 hasta el 31 de diciembre de 2015 (**) 0,30%
Desde el | de enero de 2016 1,00%

{*} Por decision discrecional de la sociedad gestora.

(**) Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, a raiz
de dicho cambio, se ha ofrecido a los participes del Fondo ef derecho de separacion.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision anual calculada sobre el patrimonio
diario del Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface trimestralmente de acuerde a los siguientes

porcentajes:
Periodo Tasa Anual
Desde el 1 de enero de 2014 hasta el 10 de agosto de 2014 0,15%
Desde el 11 de agosto de 2014 hasta el 23 de abril de 2015 {*) 0,00%
Desde el 24 de abril de 2015 hasta el 31 de diciembre de 2015 (**} 0.05%
Desde el 1 de enero de 2016 0,07%

{*) Por decisién discrecional de ta sociedad gestora,

(**} Conforme al articuio 14.2 det Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, a raiz
de dicho cambio, se ha ofrecido a los participes del Fondo el derecho de separacién.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepte de comision de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
grupo de ia sociedad gestora, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestibn y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su casa, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al grupo de la sociedad gestora,
no supera los limites establecidos a tal efecte en su Folleto.

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

El Real 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 administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
L.as principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningln caso, ia disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion,
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3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario v la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

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

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

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

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

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora
deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos ios valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente 0 a través de una entidad participante, conservando en tode caso la 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 liquidacion 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 mismas.

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

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

Al 31 de diciembre de 2015 en el epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias se incluyen 1 miles de euros en concepto de comisiones de intermediacion cobradas por el grupe de
la sociedad gestora por operaciones de compra venta de valores de renta fija realizadas durante el ejercicio
2015 {ningén importe por este concepto durante ef ejercicio 2014), registrandose, en su caso, el importe
pendiente de pago por este concepto en e eplgrafe "Acreedores” del balance.

Considerando el Fondo Absorbido menciorado en la Nota 1, los honorarios relativos a servicios de auditer(a de
cuentas anuales del ejercicio 2015 del Fondo ascienden a 4 miles de euros {3 miles de euros en el sjercicio
2014}, que se registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias,

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:
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Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asirmismo, durante el gjercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales, En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con ios limites legales
de aplazamiento.

8. _ Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las auforidades fiscales la lotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2011 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracién Plblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios 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. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

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

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge las pérdidas fiscales con origen en el Fondo Absorbido antes de la fusion efectiva el 21 de febrero de
2015 (vease Nota 1). Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden
- Pérdidas fiscales a compensar” no recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2015,

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

9. __Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en Jas notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

LIBERBANK CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION (anteriormente denominado
Liberbank Continental Garantizado, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripeioén Euros

EUR | XS81074244317 | Bonos|SANTANDER CONSUMER FINANCE|1,0002016-06-10 402.572,83
EUR | ES00000122X5 | RepolCECABANKI0,05012016-01-04 100.000,00
EUR | ES0513679ZP6 | Pagarés|BANKINTERI0,100[2016-02-03 300.052,08
EUR | XS0901738392 | BonosBBVA3,25012016-03-21 512.659,31
EUR | ES0312298039 | CedulajAYT CEDULAS CAJAS GLOBAL/0,0032018-02-22 1.488.491,06
EUR | XS0544695272 | BonosINSTITUTO CTO. OFICIAL}4,125/2017-09-28 3.079.254,82
EUR | ESC001352519 ' Bonos|JUNTA GALICIA[2,750[2017-02-02 205.646,04
EUR | ESO000101495 | BonosiCOMUNIDAD AUTONOMA MADRIDI|5,5002017-02-14 | 1.103.419,05
EUR |ES0371622004 | Cedula]CEDULAS TDA 110,0032016-04-08 1.398.015,64
EUR | ES0317043000 | CedulajCEDULAS TDA 3/4,375[2016-03-03 204.644.87
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de denda 8.794.755,70
EUR | XS1173867323 | BonosiGOLDMAN SACHS(0,242(2022-07-26 403.645.81
EUR | XS1290851184 | BonosBANK OF AMERICAL0,18312020-09-14 400.540,36
EUR | ITO005056541 | Bonos/BTPS|0,387/2020-12-15 657.484,66
EUR | XS1055725730 | Bonos|UNICREDITO SPAI0,22812017-04-10 607.254,39
EUR | XS1002250428 | Bonos|SAN PAOLO IMI0,31612016-01-11 801.743,78
EUR | X80857214968 | BonosjGLENCORE FINANCE|1,500[2016-05-19 394.149.99
EUR | XS1292468987 | Bonos|SHELL INTL FIN[0,06812019-09-15 602.634,53
EUR | DEGUOAIZ6MO4 | BonosBMW US CAP LLCI0,06212019-03-18 598.912,53
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 4.466.366,05
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Liberbank Corto Plazo, Fondo de Inversién
{anteriormente denominado Liberbank Continental Garantizado, Fondo de
Inversién)

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacién de! Fondo y evolucion previsible
Entorno macroeconémico y escenario bursatil

En enero de 2015 el presidente del BCE, Mario Draghi, hacia piblico su plan de QE. Este programa de
estimulos de 60.000 millones de euros mensuaies, en un principio programado hasta septiembre de 2016, fue
aumentado en cuantia y tiempo el pasado octubre, Por su fado los mercados, acostumbrados a este tipo de
declaraciones, calificaron de “decepcion” la Gltima reunion del BCE en 2015, al no incrementar el volumen de
compra mensual, castigando a los principales indices europeos. Dado que la tasa de inflacion (0.2 real vs 0.9
subyacente) aln esta lejos def nivel objetivo del 2%, podemos descartar una retirada de estos estimulos en ef
corto plazo,

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

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

A 31 de diciembre podemos descartar una recesién en la zona euro.,

Entre los indices europeos de renta variable los mejores son FTSE MIB (+11.86%), DAX 30 {(+10%) y el CAC 40
{(+9.9%). Ef Ibex 35 ha cerrado el afio en negativo (-7.8%), destacando el bajo volumen de negociacién durante
la segunda mitad det afio. Mientras que el Euro Stoxx 50 ha cerrado en positivo (+4%). 2015 no ha sido un buen
afho para la renta variable espafola, gue se ve privada de la confianza de los inversores,

Otro importante catalizador a nivel global ha sido la caida constante de los precios de las materias primas, algo
que empezo en el gjercicio anterior y que ha confinuade su senda bajista durante 2015. En especial, el petroleo
(-33.5%), donde la falta de consenso entre los paises miembros de la OPEP ha hecho bajar los precios hasta
niveles de 2007. Este comportamiento se debe a un exceso de oferta. Esta bajada en los precios del crudo no
ha hecho sino favorecer el crecimiento de las economias desarrclladas, penalizando el desarroilo de las
emergentes.

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

El MSC! BRIC Index, que sigue el comportamiento de las principales economias emergentes, cierra el afio en
negativo. Sin embargo sus comportamientos han sido dispares, los peores son Brasil y Rusia con un PIB
negativo (-4.5% y -4,1% respectivamente) y unos niveles de inflacién 2 en doble digito (10.5% y 12.5%). Los
mejores han sido India y China (a pesar de la desaceleracion) con un PIB superior al 7% en ambos casos y unos
niveles de inflacion de 5.4% y 1.5% respectivamente. Cabe mencionar los relevantes cambios politicos que se
estan dando a final de este afio en Argentina y Venezuela,

Japén contintia su tendencia alcista, cerrando el Nikkei el afio en +9.3%, en parte por la depreciacién de su
divisa {USD/JPY 120,55), 1a debilidad del precio del petrdleo, junto con el QE del BoJ. Sin embargo se ha visto
especialmente penalizado en el tercer trimestre por la desaceleracion China, al ser éste su principal socio
comercial.

Por dltimo, 2015 ha sido el tercer afio de un proceso de “normalizacién” en los mercados de deuda pOblica
desde que la prima de riesgo espafiola alcanzase maximos en 2012. El diferencial entre el 10 afios espafol y
aleman ha oscilado alrededor de los 120pb durante este afio {en parte por las mejoradas expectativas de
crecimiento y cafificacion espafiolas, asi como por una politica monetaria expansiva del BCE) cerrando a 31 de
diciembre en 115pb. La prima de riesgo de los paises europeos periféricos ha visto oscilaciones significativas a
lo largo del afio debido a fa tension politica proevocada por Grecia, Por su parte, la espanola ha cerrado en 115
puntos (+15% en el afic). Destacamos fas rentabilidades de los bonos a 10 afios americano (2.27%) y el inglés
(1.96%).

Evolucién del Sector (Fuente: In verco)

El volumen de patrimonio de las INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA (Sociedades y Fondos de
Inversién Mobiliaria) se situé a 31 de Diclembre en 366.090 millones de euros, cifra un 14.4% superior a la de
finales de 2014, mientras que ef numero de participes y accionistas era de 9.718.955.

FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA (Fi);

- El patrimonio se situs, a 31 de diciembre de 2015, en 219.866 miliones de euros, lo que supone un
aumento de activos de un 12.8% respecto def afio 2014,

- El nimero de participes se situd en 7.706.802, con un aumento de un 18.92% en el conjunto del
ejercicio,

SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE (SICAVY:
- Elpatrimonio alcanzé la cifra de 34.082 millones de euros, que representa un 5.4% mas que en 2014.

- Elnimero de accionistas era de 486.749, un 8% mas que en diciembre de 2014.
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

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

Adquisicion de acciones propias
No aplicabie,
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 Secretario del Consejo de Administracion de Liberbank Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., D. Aivaro Jimeno Garcia, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo han procedido a
suscribir el presente documento, que se compone de 29 hejas de pape! timbrado, impresas por una cara,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y garancias. estado de cambics en el
patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejercs de la Sociedad Gestora del Fondo, cuyos nombres
y apellidos constan a continuacion, de o que doy fe.

Madrid, 29 de marzo de 2018

El Secretario del Consejo de Administracién

"Alvgro Jimeno Garcia

El Presidente del Consejo de Administracion

S /

Conssjeros

D. Juan .‘_Jcs:'t;.fc!t-:-_= la Roza Casielles
. ;

o



ANEXO

El presente documente comprensivo de a memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimanio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2015 de Liberbank Carto
Plazo, Fondo de Inversién, se compone de 29 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracién OM7318011 a 0M7318039, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracion de Liberbank Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, SA.U. en Ia diligencia adjunta firmada por mi en sefat de
identificacién.

Madrid, 29 de marzo de 2016

Secretario del Consejo de Administracién



