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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracién de Caixabank Asset Management, S.G.L.I.C., S.A.U:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo FONCAIXA OBJETIVO IBEX, FONDO DE
INVERSION, que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2015, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de FONCAIXA OBJETIVO IBEX, FONDOQO DE INVERSION, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota
2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién
de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a frande o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas annales adjuntas basada en nuestra
auditorfa. Hemos llevado a cabo nuestra anditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales est4n libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreecion 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 la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direecion de la
Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacion de la presentacién 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 auditoria.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Avinguda Diagonal, 640, 08017 Barcelona, Espaiia
Tel.: +34 932 532 700 / +34 902 021 111, Fax: +34 934 059 032, WWwW.pwe.es

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folia 75, lamo 9.267, libro 8.054, seccién 3,
Inscrita @n gl R.0.A.C. con el nimero 50242 - CIF: 8-79 031290
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Opinion

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del fondo FONCAIXA OBJETIVO IBEX,
FONDO DE INVERSION 2 31 de diciembre de 2015, asf como de sus resultados correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado quela
informacién contable que contiene el citado informe de gesti6n concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCogpers Auditores, S.L.
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de Censors Jurats
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RaménAar Pascua

19 de abril de 2016
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FONCAIXA OBJETIVO IBEX, F.I.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(Expresados en euros)

OM5284211

ACTIVO 2015 2014
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible -
Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 6 293 755,21 8 513 271,67
Deudores 8,83 67,12
Cartera de inversiones financieras 6 183 467,77 8 251 853,50
Cartera interior 5 083 303,41 7 083 694,86
Valores representativos de deuda 4 797 336,69 6 505 791,50
instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva -
Depdsitas en Entidades de Crédito - .
Derivados 285 966,72 577 903,38
Otros - .
Cartera exterior 916 735,94 1000 736,84
Valores representativos de deuda 608 192,90 598 005,12
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de inversién Colectiva - -
Depésitos en Entidades de Crédite . .
Derivados 308 543,04 402 731,72
Qtros - -
Intereses de la cartera de inversién 183 428,42 167 421,80
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones -
Tesoreria 110 278,61 261 351,05
TOTAL ACTIVO 6 293 755,21 8 513 271,67
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FONCAIXA OBJETIVO IBEX, F.I.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2015 y 2014

{Expresados en euros)

OM5284212

PATRIMONIO Y PASIVO

2015

2014

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anterioras
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

5 515 622,54

5515 622,54

7144 973,80

7 144 973,80

5723748,82

(208 126,28)

778 132,67

778 132,04

0,63

6 913 497,70

231 476,10

1368 297,87

1368 297,67
0,20

TJOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

6 293 755,21

8 513 271,67

CUENTAS DE ORDEN

2015

2014

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Oftras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porlaliC
Valores aportados como garantia porla liC
Valares recibidos en garantia por la lIG
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

4 740 000,01
4 740 000,00
0,01

2 432 419,86

763 964,77
1668 455,09

5 990 000,01
5 890 000,00
0,01

3 254 841,80

1354 910,42
1899 931,38

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

7172 419,87

9 244 841,81

2
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FONCAIXA OBJETIVO IBEX, F.l.

OM5284213

Cuentas de pérdidas Y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2015 y 2014

(Expresadas en euros)

2015

2014

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolscs
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva

Gastos de personal

Otros gastos de explotacion

(116 929,77)

(136 351,00)

Comision de gestién (100 746,99) (119 434,19)
Comisién de depositario (9 445,04) (11 196,88)
Ingreso/gasto por compensacioén compartimento -

Otros (6 737,74) (5 720,02)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién {116 929,77) {136 351,09)
Ingresos financieros 239 844,44 281 348,45
Gastos financieros - .
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros {275 246,18) (41 663,42)

Por operaciones de la cartera interior {275 117,63) {41 640,24)

Por operaciones de la cartera exterior (128,55) (23,18)

Por operaciones con derivados - -

Otros - .
Diferencias de cambio - .
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (65 794,77) 128 142,16

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 78 014,14 43 604,16

Resuitados por operaciones de la cartera exterior - -

Resultados por operaciones con derivados (133 727,50) 84 530,59

Otros {81.41) 7,41
Resuttado financiero (91 196,51) 367 827,19
Resultado antes de impuestos {208 126,28) 231 476,10
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (208 126,28) 231 476,10
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CLASE 8.2 | TREBSINTWAOS

e
FONCAIXA OBJETIVO IBEX, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

FONCAIXA OBJETIVO IBEX, F.I, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Barcelona el 20 de diciembre de 20086. Tiene su domicilio social en Avenida Diagonal
621-629, Barcelona.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 27 de febrero de 2007 con el
ndmero 3.779, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversidn
a partir de entonces.

El Fondo se encuentra inscrito en Ia categoria de no armonizados conforme a ia
definicién establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012, Y sucesivas
modificaciones.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de Ia Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestién, administracién Y representacion del Fondo estd encomendada a
Caixabank Asset Management, SGIIC, S.A., anteriormente denominada Invercaixa
Gestion, SGIIC, S.A.U., sociedad participada al 100% por Caixabank, S.A. La entidad
depositaria del Fondo es Cecabank, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervisi6n, custodia y administracién para el
Fondo, de acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

El Fondo estd sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, Y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

¢ Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacién “Fondo de Inversion Mobiliaria (F.LM) y sus diferentes
variantes, por “Fondo de Inversién” (F.L.).
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FONCAIXA OBJETIVO IBEX, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
{Expresada en euros)

* El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. No obstante, podra
constituirse con un patrimonio inferior, que no sera menor de 300.000 euros, yen
el caso de los compartimentos no sera menor a 60.000 euros, disponiendo de un
plazo de seis meses, contados a partir de la fecha de su inscripcion en el registro
de la CNMV, para alcanzar el patrimonio minimo mencionado.

* Elnlmero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

¢ Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de partfcipes de un fondo, o de uno
de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozaran del
plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

* Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo rno pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legaimente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

* Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

¢ ElFondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depdsitos o
cuentas a la vista en el Depositario 0 en otra entidad de crédito si e! Depositario
no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia
de valores de Deuda PUblica.

* El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

La vocacion inversora del Fondo viene determinada por la consecucion de un objetivo
concreto de la rentabilidad no garantizado, de forma que el 31 de Octubre de 2016 el
valor liguidativo del Fondo sera igual a la mejor opcién entre:

a) 104% del valor liquidativo del 10 de agosto de 2012,
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FONCAIXA OBJETIVO IBEX, F.I.,

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

b) 100% del valor liquidativo del 10 de agosto de 2012 incrementando en el 55%
de la revalorizacin del indice Ibex 35 desde agosto de 2012 hasta octubre
de 2016.

Se tomara como valor inicial del indice, la media aritmética del valor de cierre del Ibex
35 los dias 15, 16 y 17 de agosto de 2012, E| valor final serg la media aritmética de
los valores de cierre del indice los dias 14, 17 y 18 de octubre de 2016. Calculo dela
revalorizacién objetivo:

VO=VI + VI x Max (4% ; 55% x ( ( Fx final — Fx inicial ) / Fx inicial ))
Siendo:

VO: Valor objetivo no garantizado para cada participacion del Fondo a fecha de 31
de octubre de 2016.

VI: Valor liquidativo de la participacién del Fondo el 10 de agosto de 2012.

Fx final: media aritmética del valor de cierre del indice Ibex 35 de los dias 14,17y 18
de octubre de 2016. El valor Fx final sera redondeado a 5 decimales.

Fx inicial: media aritmética del valor de cierre del fndice Ibex 35 de los dias 1 5 16y
17 de agosto de 2012. El valor Fx final sera redondeado a 5 decimales.

En caso de que alguna de las fechas de observacion fuese inhabil, se tomara como
valor del indice Ibex 35 el correspondiente al del siguiente dia habil. Se entendera
como dias inhabiles aquellos considerados como tales conforme a las normas de
publicacién previstas para dicho indice.

Durante los 13 dias que transcurriran entre el 18 de octubre de 2016, fecha de Ig
lltima observacién, hasta el 31 de octubre de 2016, la evolucién del Ibex 35 no
afectara al valor objetivo final.

El Ibex 35 es el indice oficial del Mercado Continuo formado por los 35 valores mas
liquidos negociados en el sistema de interconexién Bursatil Espafiol.

Los valores en los que invierta el Fondo seran de emisores de paises de la Uni6n
Europea, en euros y cotizadas en mercados de la OCDE.

Segun el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comisién anual en
concepto de gastos de gestién que no exceders el 2,25% sobre el patrimonio del
Fondo. En los ejercicios 2015 y 2014 la comision de gestién ha sido del 1,60%.
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FONCAIXA OBJETIVO IBEX, F.).

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

Iguaimente, el Folleto del Fondo establece una remuneracién de la Entidad
Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado. En los
ejercicios 2015 y 2014 la comisién de depositaria ha sido del 0,150%.

A partir del 11 de agosto de 2012 y durante los siguientes ejercicios la Sociedad
Gestora aplica a los participes del Fondo una comisién del 4% sobre los importes de
las participaciones suscritas Yy reembolsadas. No obstante, la comisién de reembolso
no se aplicard las siguientes fechas:

12 de noviembre de 2012
11 de febrero de 2013

10 de mayo de 2013

12 de agosto de 2013

11 de noviembre de 2013
10 de febrero de 2014

12 de mayo de 2014

11 de agosto de 2014

10 de noviembre de 2014
10 de febrero de 2015

11 de mayo de 2015

10 de agosto de 2015

10 de noviembre de 2015
10 de febrero de 2016

10 de mayo de 2016

10 de agosto de 2016

En el folleto del fondo se establece una inversién minima a mantener de 6 euros yen
los supuestos en los que como consecuencia de la orden de reembolso de un
participe su posicién en el fondo descienda por debajo de la inversién minima a
mantener establecida en el folleto, |a Sociedad Gestora procedera a reembolsarle la
totalidad de las participaciones.

b)  Gesti6n del riesgo

La politica de inversién de! Fondo, asi como la descripcién de fos principales riesgos
asociados, se detallan en el follsto registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.
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FONCAIXA OBJETIVO IBEX, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto el Fondo que, en todo caso, son objeto de
requerimiento especifico por la Sociedad Gestora, son los siguientes:

* Riesgo de crédito: El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la
Sociedad en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones
contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos. La cuantificacién del
riesgo de crédito consecuencia del incumplimiento de las obligaciones de pago
se efectua a través de CreditManager (aplicativo de riesgos de la sociedad
gestora). Este Credit VaR se calcula con una periodicidad mensual, probabilidad
del 95% y 99% vy el horizonte temporal es de un afio. En estos mismos informes
se detalla la calidad crediticia de Ia cartera de renta fija privada para cada una de
las instituciones.

* Riesgo de liquidez: En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja
capitalizacién o en mercados con una reducida dimension y limitado volumen de
contratacion, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez
inferior a ia del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por
este motivo, la sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de
liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Es por este motivo por el que, desde una doble perspectiva, se establecen
mecanismos de control tanto previos a la inversidn, como posteriores a la misma,
que garantizan o limitan hasta niveles razonables el riesgo de liquidez que
pueden asumir las carteras gestionadas:

- Con caracter previo a la inversién, se han elaborado diferentes marcos o
universos de inversién autorizados para las distintas tipologias de activos
cuya funcién consiste en acotar o limitar ia gestion, orientandola hacia activos
que cumplen una serie de requisitos minimos que garanticen su solvencia y
liquidez. Dependiendo de la tipologia de activos se exigen criterios minimos
de capitalizacion, geograficos, de liquidez, calidad crediticia, etc.
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- Con caracter posterior a la inversién y de manera periddica, los
departamentos de Valoracion y Control de Riesgos elaboran distintos
informes orientados a la gestién de este riesgo. Estos informes muestran el
grado de liquidez que tienen las instituciones de inversién colectiva en funcién
de la tipologia de sus activos en cartera asf como el estado o peso que
representan aquellos que, por diferentes motivos, son dificilmente liquidables
en periodos razonables.

Riesgo de mercado: El riesgo de mercado representa la pérdida que pueden
experimentar las carteras de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores
de riesgo més significativos podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo en activos de renta fija: La variacién del precio de este tipo de activos
Yy por tanto, su riesgo, se puede segregar en un doble componente:

* Riesgo de tipo de interés: derivado de la variacion o fluctuacién de los
tipos de interés. El impacto en e precio de los bonos es reducido en
activos con vencimiento a corto plazo y elevado en activos a largo plazo.
Este impacto se estima de manera aproximada a partir de la duracion,
duracién modificada o sensibilidad Yy ajustando por convexidad.

* Riesgo de spread: como consecuencia del riesgo especifico o asociado
al propio emisor. Este riesgo se expresa en términos de spread sobre Ia
curva de valoracion y tiene impacto directo en la valoracion del activo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas
distintas del euro conlleva un riesgo derivado de la fluctuacion que pueden
experimentar los tipos de cambio.

- Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a indices bursatiles:
la inversion en instrumentos de renta variable conlleva que la rentabilidad de
la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes
puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacion de
activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las
inversiones, haciéndolas més volatiles.
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El riesgo total de mercado se mide o cuantifica en términos de VaR el cual nos
indica cual es la pérdida maxima esperada de una cartera, con una probabilidad
determinada y un horizonte temporal definido.

Estos célculos se hacen con una periodicidad diaria, empleando Ia metodologia
paramétrica y asignando los siguientes parametros:

* Nivel de Confianza: 99%
* Decay Factor: {lambda = 0.94)
* Horizonte temporal: 1 dia.

El riesgo de mercado se segrega por factores de riesgo: Renta Variable, Renta
Fija (Tipos de Interés + Spread) y Tipos de Cambio. Adicionalmente, su célculo
se obtiene por las otras dos metodologias como son la histérica y Monte Carlo.

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

2, Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) [magen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y
de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b)  Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios méas significativos se
describen en la Nota 3. No existe ningun principio contable de aplicacién obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar,
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c)

d)

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2015 se presentan atendiendo a ia
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2015, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2015 y 2014.

Estimaciones contables v correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a [as posibles
perdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a |a
informacién existente en el momento del célculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras,

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2015y 2014.

Las cifras contenidas en los documentos Que componen estas cuentas anuales, el balance
de situacién, la cuenta de pérdidas Y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.
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3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisién
globai o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacién.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién de! periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

¢) Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de Ia transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacién entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas Y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento de! reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversién se reconocen Como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacién de su valor razonabie se describen a continuacién:

¢ Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
Y que devengan una remuneracién consistente en un interds establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de |a transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores
o difusores de informacién, utilizacién de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el momento
actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo o modelos de
descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se define
como el precio que iguale el rendimiento interno de Ia inversién a los tipos de
interés de mercado vigentes en cada momento de Ia Deuda Plbiica asimilable por
sus caracteristicas financieras, incrementado en una prima o margen que sea
representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de la emision,
solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pafs.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio.

* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.
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El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de |a fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se considera el
valor tedrico que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable
ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por el importe de las
plusvalias o minusvalias tacitas, netas de iImpuestos, existentes en el momento
de la valoracion.

= Depésitos en entidades de crédito: depositos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria™.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

* Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién dei valor liquidativo o valor de cotizacién del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liguidative disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre, Instituciones de Inversién
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversién Colectiva extranjeras similares, segun el articuio 48.1.j 22) del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

* Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V,, y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e)  Adquisicién y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a |a operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio®, de la cartera interior o

exterior del activo del balance.

g} Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién
por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de perdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia
cartera interior o exterior”, segtin ios activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda®, de la cartera interior
0 exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta
el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de ias opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacién del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, seglin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Cesién de valores en préstamo

El valor razonable de los valores cedidos en préstamo se registra, desde el momento
de la cesion y hasta la fecha de cancelacién, en la cuenta de "Valores cedidos en
prestamo por la Institucién de Inversicn Colectiva” de las cuentas de orden.
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Dichos valores contindan figurando en el activo del balance valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Los ingresos obtenidos como consecuencia de la concesion se periodifican hasta el
vencimiento de la operacién imputdndose a la cuents de resultados de acuerdo al
tipo de interés efectivo.

En caso de venta de los activos financieros recibidos en garantia de la operacién se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de Ia obligacién de devolverlos,
reconociendo la modificacion del valor en Ia cuenta de resultados.

i Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportado en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor
razonable de éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la
C” de las cuentas de orden. Asimismo, a 31 de diciembre de 2015 los valores
aportados en garantia son propiedad del Fondo, por lo que el valor razonable de
estas garantias también se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras
— Cartera Interior” o “Cartera de inversiones financieras-Cartera exterior” del activo
del balance y su contrapartida en el epigrafe “Acreedores” del pasivo del balance.
Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del
balance.

k)  Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su contratacion
y hasta el momento de cierre de la posicién o vencimiento de contrato, en los
epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados” o de
"Compromisos por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden, seguin
Su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los cobros
0 pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de "Derivados" de Ia
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance de situacion,
segln corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados” o de "Variacién del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segun su
saldo, del balance de situacién, hasta la fecha de su liquidacién.
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En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

1) Moneda exfranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de |a cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias defivadas de la valoracién.

m)  Valor liquidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del caiculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la C.N.M.V., y
sucesivas modificaciones.

n)  Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance de situacién del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcién pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance de
situacion del Fondo.
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0) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto de! diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtn caso y sélo se
reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor iiquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”,

4, Deudores

El desgiose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

2015 2014

Administraciones Pablicas deudoras 8,83 67,12

8,83 67,12

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2015 y 2014
recoge las retenciones practicadas sobre intereses y otros rendimientos de capital
mobiliario.
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{Expresada en euros)

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

2015 2014
Administraciones Piiblicas acreedoras 23,62 -
Acreedores por garantias recibidas {véase nota 6) 763 964,77 1354 910,42
Otros 14 143,65 13 387,25

778 132,04 1 368 297,67

El capituio de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2015 recoge
las retenciones sobre intereses y otros rendimientos del capital mobiliario.

El capitulo de “Acreedores—Otros” recoge el importe de las comisiones de gestion y
depositaria, asi como los gastos de auditoria pendientes de pago al cierre del ejercicio
correspondiente.

Asimismo, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente
de page que acumule un aplazamiento superior al legaimente establecido. En opinion de
los Administradores de la Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a
proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 y 2014 como los
pagos realizados a dichos proveedores durante los sjercicios 2015 y 2014 cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de fa cartera de vaiores de| Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2015
y 2014 se muestra a continuacion:

2015 2014

Cartera interior 5083 303,41 7 083 694,86
Valores representativos de deuda 4 797 336,69 6 505 791,50
Derivados 285 966,72 577 903,36
Cartera exterior 916 735,94 1000 736,84
Valores representativos de deuda 608 192,90 508 005,12
Derivados 308 543,04 402 731,72
Intereses de la cartera de inversién 183 428,42 167 421,80
6 183 467,77 8 251 853,50
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En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversionas en derivados del Fondo, respectivamente, al 31
de diciembre de 2015. En los Anexos || y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria,
se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2014.

El Fondo tiene firmado un acuerdo de garantia (colateral) con J.P Morgan Bank Dublin plc
y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S. para reducir el riesgo de contrapartida derivado de
los derivados contratados. A 31 de diciembre de 2015, el valor de dichas garantias {letras
del tesoro y bonos de Alemania) ascendia a 420.028,52 y 343.936,25 euros,
respectivamente, - a favor del Fondo- (755.961,48 y 598.948,94 euros, respectivamente a
31 de diciembre de 2014) que se encontraban registradas en el epigrafe “Otras cuentas de
orden — Valores recibidos en garantia por la IIC" y en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Cartera interior” y “Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior” del
activo del balance y su contrapartida en el epigrafe “Acreedores” del pasivo del balance.
(Véase nota 3.j)

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Cecabank, S.A.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, se muestra a
continuacién:

2015 2014
Cuentas corrientes en el Depositario 69 042,90 222 669,48
Ofras cuentas corrientes 41 235,71 38 681,57

110 278,61 261 351,05

Durante los ejercicios 2015 y 2014 todas las cuentas corrientes han sido remuneradas a
tipos de interés de mercado.

El detalle del capitulo de “Otras cuentas corrientes” del Fondo a 31 de diciembre de 2015
y 2014, recoge los saldos mantenidos en Caixabank, S.A.
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8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y gue confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2015 2014
Patrimonio afribuido a participes 5515 622,54 7 144 973,80
Numero de participaciones emitidas 751 925,66 932 592,13
Valor liquidativo por participacion 7,33 7,66
Ndmero de participes 348 376

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2015 y 2014 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen participaciones significativas.
9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y 2014, respectivamente.
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10. Otras cuentas de orden

E! desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

2015 2014
Valores recibidos en garantia por la IIC (véase Nota 6} 763 964,77 1354 910,42
Pérdidas fiscales a compensar 1 668 455,09 1889 931,38
2432 419,86 3 254 841,80

El epigrafe de "Valores recibidos en garantia por la Institucion de Inversién Colectiva” al 31
de diciembre de 2015 recoge el importe total de las garantias desde el momento en que se
reciben hasta |a fecha de cancelacion de los mismos.

11.  Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo estuvo regulado por el Real Decreto
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de |a Ley del Impuesto
sobre Sociedades, modificado por Ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en
materia tributaria para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario
recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores,
encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que
el numero de participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones. Con fecha 1 de enero de 2015, ha entrado en vigor la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades que en su Disposicion
derogatoria deroga el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades aprobado
por ef Real Decreto 4/2004, manteniendo el tipo de gravamen en el 1 por 100.

Elimporte de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre
de 2015, ascendieron a 1.668.455,09 euros los cuales se veran incrementados por la base
imponible del sjercicio 2015 en el momento en que sea presentada la correspondiente
declaracion del Impuesto sobre beneficios.

El capitulo de “Acreedores-Administraciones Publicas” recoge las retenciones sobre
intereses y otros rendimientos del capital mobiliario.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por ias autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.
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Ei Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.

12. Oftra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido en Ia Circular 4/2008 de la C.N.M.V.,
y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesorerfa” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con éste.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
Y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2015 y 2014, ascienden a 4 miles de euros
en ambos ejercicios.

13. Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio 2015 hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia.
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Informe de gestion del ejercicio 2015

Informe de gestion

2015 ha sido un afio de luces y sombras para los activos financieros. Luces porque ha
habido retornos positivos en muchos activos, sombras porque estos han estado por debajo
de las expectativas que habia en el afio Yy porque la primera parte del afio dio unos retornos
muy elevados que fueron compensados con retornos negativos en la segunda parte. Como
elementos més destacables del afio ests la apreciacion del dolar frente al euro, la fuerte
caida de los precios de las materias primas y de las divisas de los paises emergentes, ia
implementacién del programa de reflacién cuantitativa por parte del Banco Central Europeo
que puso los bonos hasta seis afios con rentabilidades negativas y bajo la tasa de
remuneracion de depdsitos hasta el -0.3%, la aceptacion de Grecia del programa de
rescate de la Union Europea con unas condiciones mas duras de las inicialmente
rechazadas por el partido ganador antes de las elecciones, la subida de los niveles de
bancarrotas de las compariias de “shale gas” en Estados Unidos, el inicio de movimientos
de flotacién mayor en el renmimbi chino que han ilevado a una depreciacion de su divisa y
el inicio de un proceso de subidas de tipos por parte de la FED americana en diciembre.
Los crecimientos de la economia americana han ido de mé&s a menos, al igual que ha
pasado con China, mientras que en la eurozona hemos visto los mayores aumentos desde
el estallido de [a crisis financiera y con perspectivas de continuacién en 2016. Japon ha
seguido con tasas de crecimiento e inflacién inferiores a las previstas, ésta uitima siendo
claramente inferior a los objetivos marcados por todos los bancos centrales en todos los
paises desarrollados. Las expectativas de subida en las inflaciones se han visto retrasadas
por el fuerte impacto que las caidas de las materias primas estan teniendo en los indices
generales de precios, pero las inflaciones subyacentes se encuentran mas cercanas a
dichos objetivos y los forwards de inflacién no cotizan un gran riesgo deflacionista.
Volviendo a los mercados emergentes, ademas de Ia desaceleracion el crecimiento en
China, una buena parte de los paises mas relevantes 8€e encuentran en recesion como
Brasil, Sudéfrica o Rusia.
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Informe de gestién del ejercicio 2015

En los mercados de renta variable las mayores revalorizaciones en divisa local
corresponden a los mercados de la zona euro y Japén, mientras que la bolsa americana y
los mercados emergentes se han quedado rezagados con importantes caidas en el dltimo
caso. Por sectores, consumo estable y farma han sido los ganadores, mientras que todo io
relacionado con materias primas y energia es lo que peor comportamiento ha tenido en ia
bolsa mundial. El estilo growth lo ha hecho mucho mejor que el value. En renta fija privada,
la deuda subordinada financiera europea ha destacado junto con los bonos de gobierno
italianos. En el mercado se ha empezado a ver un aumenito de las volatilidades de todos
los activos y también una menor liquidez como consecuencia directa de los cambios
regulatorios que implican un mayor consumo de capital para los tradicionales proveedores
de liquidez (market makers y unidades de bancos de inversién). Los flujos de dinero en los
mercados financieros en formato fondo han crecido fundamentaimente en renta variable y
en monetarios, saliendo dinero de los fondos de renta fija a nivel mundial. Destaca también
el fuerte crecimiento de los ETFs como instrumento de inversién financiera, aunque se esta
levantando una gran discusién sobre su capacidad de proveer liquidez mayor que la de os
activos subyacentes que replica.

Perspectivas para el 2016

Mantenemos un escenario conservador para los retornos de los activos financieros, nos
cuesta encontrar mucho rendimiento en los mercados de renta fija, en donde solo vemos
retornos positivos en crédito y en bonos de alto riesgo (high yield) y somos algo mas
positivos para los mercados de renta variable si no se entra en un ciclo econémico recesivo,
cosa que por ahora no es nuestro escenario central. Creemos que el cambio en la politica
monetaria puede hacer que los retornos sean ligeramente por debajo de la media de largo
plazo. Cifras del 6% nos parecen razonables. En divisas prevemos todavia una pequefia
apreciacion del délar y del yen, pero no grandes movimientos como fos de este afio, y
posibiemente |las materias primas y los mercados emergentes den una buena oportunidad
de inversién en algiin momento del ejercicio.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio 2015 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2015

no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.
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Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2015

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2015 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Caixabank Asset Management, SGIIC, S.A., en fecha 30
de marzo de 2016, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2015 de FONCAIXA OBJETIVO IBEX, F.l., las cuales vienen constituidas por los
documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance de situacion al 31 de diciembre de 2015, Cuenta de pérdidas y ganancias y
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2015.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado e] 31
de diciembre de 2015.

c)  Informe de gestion del ejercicio 2015.
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