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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de Caja Laboral Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversion,
que comprenden el balance a 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 relacién con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, Caja Laboral Gestién, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), 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 Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversién, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espaiia, que se identifica en la
Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opini6n sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
etica, 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 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 formulacién por parte de los Administradores de la
Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funci6n de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del Fondo. Una auditoria también
incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la Direccién de la Sociedad Gestora del Fondo, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de
Inversi6n a 31 de diciembre de 2015, asi 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.

: PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., P° de Colén, 2, 20002 San Sebastian, Espafia
Tel.: +34 943 323 900 / +34 902 021 111, Fax: +34 943 288 177, www.pwe.es i

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folic 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3°
Inscrita er: el R.O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290
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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 del Fondo consideran oportunas sobre la situacién de Caja Laboral Renta
Asegurada V, Fondo de Inversion, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros
contables del Fondo.
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Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversién

Balance al 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

ACTIVO 2015 2014 (%)
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - .
Bienes inmuebles de uso propic - -
Mabiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 7 450 518,66 7 723 143,39
Deudores 152,71 9416,89
Cartera de inversiones financieras 7 224 699,79 7 308 575,55
Cartera interior 7073 910,37 7 251 303,32
Valores representativos de deuda 7073910,37 7 251 303,32
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva -
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior = .
Valores representativos de deuda = -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depésitos en Entidades de Crédito -
Derivados - -
Otros - -
Intereses de la cartera de inversién 150 789,42 57 272,23
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 225 666,16 405 150,95
TOTAL ACTIVO 7 450 518,66 7 723 143,39

Las Notas 1 a 10, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al

31 de diciembre de 2015.

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



Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversion

Balance al 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2015 2014 (*)
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 7 437 941,01 7 708 443,62
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 7 437 941,01 7 708 443,62
Capital B -
Participes 7329877,10 7 378 053,29
Prima de emision - -
Reservas - -

(Acciones propias) S -
Resultados de ejercicios anteriores - -
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio 108 063,91 330 390,33
(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 12 577,65 14 699,77
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 12 577,65 14 699,77
Pasivos financieros - -
Derivados - -
Periodificaciones - -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 7 450 518,66 7 723 143,39

CUENTAS DE ORDEN 2015 2014 (%)

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

Otras cuentas de orden - -
Valores cedidos en préstamo por la lIC - -
Valores aportados como garantia por la lIC - -
Valores recibidos en garantia por la IIC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulacion - -
Pérdidas fiscales a compensar = -
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN - -

Las Notas 1 a 10, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al
31 de diciembre de 2015.

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



Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversion

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

2015 2014 (%)
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - 2 814,90
Comisiones retrocedidas a la institucién de inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Oftros gastos de explotacion (53 640,11) (121 841,54)

Comision de gestion (41 335,81) (105 342,46)
Comisién de depositario (7 515,57) (12 261,24)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (4 788,73) (4 237,84)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
Resultado de explotacion (53 640,11) (119 026,64)
Ingresos financieros 119 277,85 356 577,07
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 44 230,97 95 661,11
Por operaciones de la cartera interior 53 710,12 95 661,11
Por operaciones de la cartera exterior - -
Por operaciones con derivados (9 479,15) -
Otros - -
Diferencias de cambio -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (713,25) 516,07
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (713,25) 610,57
Resultados por operaciones de la cartera exterior - -
Resultados por operaciones con derivados - -
Otros - (94,50)
Resultado financiero 162 795,57 452 754,25
Resultado antes de impuestos 109 155,46 333 727,61
Impuesto sobre beneficios (1 091,55) (3 337,28)
RESULTADO DEL EJERCICIO 108 063,91 330 390,33

Las Notas 1 a 10, 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.

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversién

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

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue
constituido en Bilbao el 30 de agosto de 2011 bajo la denominacién social de IK
Rendimiento Seguro, Fondo de Inversién, modificandose dicha denominacién por la
actual el 30 de junio de 2014. Hasta el 10 de enero de 2014, el Fondo estaba domiciliado
en la Calle Correo, Bilbao, fecha a partir de la cual ha procedido a cambiar su domicilio
a Paseo Jose M? Arizmendiarrieta, Mondragén.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversiéon de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 6 de septiembre de 2011 con el
numero 4.395, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversién
(F.1.) a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, modificada por la
Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Al 31 de diciembre de 2013 la gestion y administracion del Fondo estaba encomendada
a Crediges S.A.U., S.G.LI.C., sociedad participada al 100% por Caja Laboral Popular
Coop. de Creédito. Con fecha 10 de enero de 2014 la C.N.M.V. ha procedido a inscribir la
sustitucién de Credigés S.A.U., S.G.1.I.C. como sociedad gestora del Fondo por Caja
Laboral Gestién, S.G.I.I.C., S.A., sociedad participada 100% por Caja Laboral Popular
Coop. de Crédito.

Conforme a los registros de la C.N.M.V., la gestién y administracion del Fondo figura
encomendada hasta el 9 de enero de 2014 a Credigés S.AU. S.G.LI.C.
A partir del 10 de enero de 2014 la gestion y administracion del Fondo aparece
encomendada a Caja Laboral Gestion, S.G.1.I.C., S.A., sociedad participada al 100% por
Caja Laboral Coop. de Crédito, que adicionalmente es la Entidad Depositaria del Fondo.

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de ia Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, modificada por la Ley 31/2011,
de 4 de octubre, en relacién a la separacién del depositario, Caja Laboral Gestion,
S.G.LI.C., S.A., como Sociedad Gestora, y Caja Laboral Popular Coop. de Crédito, como
Entidad Depositaria, han elaborado un procedimiento especifico con el fin de evitar
conflictos de interés entre ambas.

Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la
Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.



Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversion

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

El Fondo estad sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principaimente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley
31/2011 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion 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 Inversién Mobiliaria" (F.I.M.) y sus diferentes variantes,
por "Fondo de Inversion” (F.1.).

El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 eurcs. En el caso de los Fondos
por compartimentos, cada uno de los compartimentos debera tener un minimo de
600.000 euros, sin que en ningun caso el patrimonio total del Fondo sea inferior al
establecido anteriormente.

El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100. En el caso de Fondos
de Inversion por compartimentos, el nimero minimo de participes por compartimento
no podra ser inferior a 20 participes.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes 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
aho, durante el cual podran continuar operando como tales.

Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse
ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las
operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados
o en los mercados no organizados de derivados, por un importe no superior a la
liquidacion diaria de pérdidas y ganancias generados como consecuencia de los
cambios en la valoracién de dichos instrumentos, siempre que se encuentren
amparados por los acuerdos de compensacion contractual y garantias financieras
regulados en el Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para
el impulso de la productividad y para la mejora de la contratacion publica; y deben
estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

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



Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversién

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

» El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depositos o
cuentas a la vista en el Depositario 0 en otra entidad de crédito si el Depositario no
tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia de
valores de Deuda Publica.

¢ ElFondo 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.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Fondo no se encuentra dividido en
compartimentos.

Caja Laboral Popular Coop. de Crédito garantizaba a los participes a vencimiento, el 30
de abril de 2014, el 100% del valor liquidativo inicial del 10 de noviembre de 2011, mas
una rentabilidad del 8,90% (TAE 3,51%), para las suscripciones realizadas el 10 de
noviembre de 2011 y mantenidas hasta el vencimiento de la garantia el 30 de abril de
2011). En todo caso, la rentabilidad que obtuviese el participe dependeria del valor
liquidativo al que hubiera suscrito cada participacion.

A los reembolsos realizados antes de la fecha de vencimiento de la garantia se les aplicé
el valor liquidativo a la fecha de solicitud, valorado a precios de mercado y sin que
existiera garantia alguna en su favor. A estas operaciones se les aplicé, ademas, una
comision de reembolso del 5% desde el 11 de noviembre de 2011 hasta el 30 de abril
de 2014, ambos inclusive.

A la fecha de vencimiento, se alcanz6 el valor liquidativo garantizado, sin necesidad por
parte de Caja Laboral Popular Coop. de Crédito, de realizar aportacion adicional alguna.

Tras el vencimiento de la garantia anterior, en junio de 2014 se inicié una nueva garantia
que asegura a los participes, entre el 30 de junio de 2014 y el 30 de junio de 2019, como
minimo, el 100% del valor de las participaciones del dia 30 de junio de 2014, y ademas
el pago de una renta anual de 60,00 euros brutos por 6.000,00 euros de inversion a 30
de junio de 2014 o importe proporcional, los dias 30 de junio, o dia hébil siguiente si ese
fuera no habil, cada uno de los afios hasta el vencimiento de la garantia. En todo caso,
la rentabilidad que obtenga el participe dependerad del valor liquidativo al que haya
suscrito cada participacion.

Caja Laboral Popular Coop. de Crédito se compromete y obliga ante el Fondo a abonar
el importe necesario, en su caso, para que el valor liquidativo de las participaciones del
dia 30 de abril de 2019 sea igual al valor liquidativo garantizado por el Fondo a los
participes.



Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversion

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

b)

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una
comision anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el
patrimonio del Fondo. Hasta el 30 de abril de 2014 inclusive, la comision de gestion fue
del 1,10%. Desde el 1 de mayo hasta el 30 de junio de 2014 fue del 0,05%, fecha a partir
de la cual ha pasado a ser de{ 0,55%.

Iguaimente, el Reglamento de Gestion del Fondo, establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio custodiado.
Hasta el el 30 de abril de 2014, la comision de depositaria fue del 0,1%. Desde el 1 de
mayo hasta el 30 de junio de 2014 fue del 0,05%, fecha a partir de la cual ha pasado a
ser del 0,1%.

Desde el 11 de noviembre de 2011 y hasta el vencimiento de la garantia anterior, el 30
de abril de 2014, ambos inclusive, las comisiones aplicadas por la Sociedad Gestora a
los participes del Fondo fueron las siguientes:

o Suscripcidn: 5% sobre el importe de las participaciones suscritas.

* Reembolso: 5% sobre el importe de las participaciones reembolsadas.

Desde el 1 de mayo de 2014 hasta el 30 de junio de 2014, la Sociedad Gestora no aplicd
comisiones de suscripcidn ni reembolso a los participes.

Desde el 1 de julio de 2014 y hasta el vencimiento de la nueva garantia, el 30 de junio
de 2019, las comisiones aplicadas por la Sociedad Gestora a los participes del Fondo
son las siguientes:

» Suscripcidn: 3% sobre el importe de las participaciones suscritas.

¢ Reembolso: 3% sobre el importe de las participaciones reembolsadas.

Gestidn del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el Folleto registrado y a disposicidn del piblico en el Registro
correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los
gue se encuentra expuesto son los siguientes:

¢ Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos
adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los que opera el
Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de interés, los tipos
de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en cartera.
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2,

a)

b)

» Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con el Fondo.

¢ Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de
realizar en mercado los activos en cartera.

e Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores
humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o
como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados en
el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen 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 situacién financiera y de
sus resultados.

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

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, la cual entré en vigor con fecha 31 de
diciembre de 2008 y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 3. No existe ningtin principio contable de aplicacién obligatoria que,
siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2015 se presentan atendiendo a la estructura
y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.
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Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, 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 vy correccion 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 las posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas se consideren las
mejores estimaciones posibles, en base a la informacién existente en el momento del
calculo, 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 2015 y 2014.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance, 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 lo contrario.

3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

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

a)

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién 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 transmision global
o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

11
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b)

Principio del devengo

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses 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 excepciéon de los
intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se registran
en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida
de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso
en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

il. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso,
en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestidn necesarios
para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe
“Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ili. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros” segtin corresponda, de la cuenta de pérdidas y
ganancias del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

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

12
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Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable gue, salvo evidencia en contrario,
es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de transaccidn que les sean directamente atribuibles.

La valoracion 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 del 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.

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 razonable se describen a continuacion:;

* Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y
que devengan una remuneracion consistente en un interés 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
cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas
reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
economicas desde el momento de la transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacion, utilizacion 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.
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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.

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos
de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio
oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil anterior o
el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

* Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
credito, a excepcion 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 Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia de
referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Ultimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de
Inversion Colectiva extranjeras similares, segun el articulo 72.d) del Real Decreto
1082/2012, modificado posteriormente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero
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
fnversiones 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 valoracion 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.

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.
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e)

f)

g)

Adquisicién y cesidn 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 retrocesion 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.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacidon
por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente atribuibles a 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 “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variaciéon del valor
razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”,
segun 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.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidaciéon por
el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a 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 “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”,
segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Valores representativos de deuda”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.
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h)

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta el
momento de cierre de la posicibn 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 consideracion contable de
deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de “Deudores”
del activo en el balance.

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 Instituciéon de Inversion
Colectiva™.

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

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 operaciocnes con derivados” o de “Variacion 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.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen en cartera operaciones con derivados.

Moneda extranjera

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 la cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor liquidativo
de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los
criterios establecidos en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., y
sucesivas maodificaciones.
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k)

4.

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 del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién 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.

Impuesto scbre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en
cuyo calculo se contempla el efecto del 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
Institucion 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 ningln caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran
en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

Deudores

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

2015 2014
Administraciones Pulblicas deudoras 152,71 9416,89
152,71 9 416,89

El capitulo "Administraciones Publicas deudoras”, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, recoge
las retenciones practicadas en el sejercicio correspondiente sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario.
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5. Acreedores

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

2015 2014
Administraciones Publicas acreedoras 1091,55 3 337,28
Otros 11 486,10 11 362,49
12 577,65 14 699,77

El capitulo "Administraciones Plblicas acreedoras”, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, recoge
el impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio correspondiente.

El capitulo “Acreedores - Otros”, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, recoge, principalmente,
el importe de las comisiones de gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio
correspondiente.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2015y 2014, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento
superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2015 y
2014 se muestra a continuacioén:

2015 2014
Cartera interior 7073910,37 7 251 303,32
Valores representativos de deuda 7 073 910,37 7 251 303,32
Intereses de la cartera de inversion 150 789,42 57 272,23
7 224 699,79 7 308 575,55

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y 2014, respectivamente.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de

inversiones financieras se encuentran depositados en Caja Laboral Popular Cooperativa de
Credito.
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7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el saldo de este epigrafe del balance adjunto corresponde
integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en el Depositario,
remuneradas a un tipo de interés que ha sido del 0,25% hasta 30 de noviembre de 2015, fecha
en la que ha pasado a ser del 0%.

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 que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

2015 2014
Patrimonio atribuido a participes 7 437 941,01 7 708 443,62
Numero de participaciones emitidas 641 589,40 674 490,41
Vaior liquidativo por participacion 11,59 11,43
Numero de participes 294 302

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 resuitado 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 participes con una participacion superior al 20%,
limite que indica la existencia de participacion significativa, de acuerdo con lo establecido en
el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de inversién Colectiva.

9. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante los ejercicios 2015 y 2014, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la
Norma Foral 2/2014, de 17 de enero, del Impuesto sobre Sociedades del Territorio Histérico
de Guiplzcoa, que deroga la Norma Foral 7/1996, de 4 de julio, del Impuesto sobre
Sociedades de la Diputacion Foral de Guiplizcoa y sus posteriores modificaciones. El Fondo
se encuentra sujeto en el Impuesto sobre Sociedades, durante los ejercicios 2015 y 2014, a
un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes sea como minimo el
previsto en los articulos quinto y noveno de la Ley 35/2003 y sus sucesivas modificaciones.
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El capitulo "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio. No existen diferencias significativas entre el resultado contable
antes de impuestos del ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Fondo no tiene bases imponibles negativas pendientes
de compensar de ejercicios anteriores.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
que el Fondo se encuentra sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro afos.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los Gltimos
cuatro gjercicios.

10. Otrainformacion

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. 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 periodicos incluyen, segun lo
establecido en la 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 gestion 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 gjercicio.

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

Al tratarse de un Fondo que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que
por su naturaleza debe estar gestionado 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, asciende a 3 miles de euros, en
ambos casos. En los citados ejercicios no se han prestado otros servicios diferentes de la
auditoria por parte de la sociedad auditora o empresas vinculadas a la misma.

20



L

05°258 962

60°¢hy L2
60'¢cry L2

Lr'SLy 692
LW'SLY 692

elleasnid /
(erreasnuipy)

LE0L6 €L0 L

60°L¥Z 21 L
60'L¥22LG |

82'¢99 195 G
82'€99 196 §

a|qeuoze.
10[ep

Zr'68.L 051

0.°009 S
02'009 6

Tl'881 Svl
2.'88l Gvl

sasalaju|

18250 £119

00°s08 ¥V L
00'G08 ¥8¥ |

18'1¥Z T62Z S
18'1v2 262 S

[erolu
uoIoRIO[EA

Jousiuj eidyed v.L0L

sepejeAe sauoisiwg S3TVIOL

yN3 "D’S SOAILOV 3 NOIOVZITNLILI%SS 0 6102/60/21 3AV4
sepejeAe sauolsjwg
eajiqnd epneq S31VLOL

dn3 OHOS3L TVHANID NOIDOAHIAl0S20610Z 319VdINLST NOdND
eoljqnd epnag

esing louaju| eiayen

(souna us opesaidx3)
G10Z 9P 2IqUIBIDIP 9p | |e SkudIDURLIY SOUOISISAUL Sp BIDMEY) | OXBUY

uolsiaAu| ap opuo ‘A epeinbesy ejuay |esoqe elen



(44

2£°269 v0¢

z£'269 10¢
0t'980 02
26'G09 ¥£T

elfeasn|d /
(eneasnuiy)

ze'eog 1Sz L

ZE'C0E 1ST L
€G'6PY V2L |
6.'€G8 925 G

a|qeuoze.
lojep

ve'eLe LS

yZ'eLe 1s
€0'v22 6
l2'sy0 81

sasala)u|

00119 96 9

00°LL9 9¥6 9
EL'€9E 59 L
18'1vZ 262 S

[eiojul
ugideIOlEA

Jousu| elded (Y101

eoliqnd epne@ S31V.LOL
uN3 ¥IO¥OSAL TvHANTD NOIOOIMIA0EL0610Z %9y OAV.LST Nd
un3 O¥OS3L TVHINID NOIOOIHIAl0EL0610Z 1VdIMLIST NOdND
eafignd epnag

BSIAIQ Jolau| e1auen)

(soina us opesaidxy)
7102 op aiquialdip ap L¢ |e SelsiduRUly SOUOISIaAUI 8P BISHE) || OXauy

UOISIaAU| op opuo4 ‘A epeinfasy ejuay |eloqe] eflen



Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversion

Informe de gestion del ejercicio 2015

El afio se ha cerrado con el tipo de intervencion al 0,05%, los bonos a dos afios al 0 %, los
bonos a cinco afics al 0,67%, los bonos a diez afios al 1,77% y el diferencial a diez afios
con Alemania al 1,14%. En las bolsas se han obtenido rentabilidades dispares. Mientras el
Eurostoxx 50 ha subido un 3,85% y el Nikkei japonés un 9,07% el Ibex 35 ha perdido un
7,15% y el S&P 500 un 0,73%.

A pesar de un inicio de afio muy positivo, el segundo semestre del afio ha finalizado con
un mal comportamiento de los activos de riesgo, a pesar de que los Gltimos meses del afio
no han registrado cesiones significativas. Sin embargo, la volatilidad que vienen registrando
esta siendo muy elevada. Y no tanto por el entorno macroeconémico, que esta aguantando
de forma mas que aceptabie, sino por los riesgos derivados de una desaceleracién mayor
de la esperada de la economia china y del desplome de las materias primas.

Desde el punto de vista macroeconémico, el mundo sigue creciendo entorno al 3% y se
espera una ligera aceleracién para 2016. En los paises desarrollados la Eurozona esta
creciendo mas de lo esperado, cerca del 1,5% en 2015 y compensa parcialmente el menor
empuje de Estados Unidos, que aun asi crece entorno al 2,5%. Los indicadores de ciclo, si
bien han moderado ligeramente su ritmo de avance, no anticipan ningdn frenazo brusco
para la economia estadounidense, lo que llevd a la Reserva Federal a comenzar el ciclo
de subidas de tipos en diciembre. El resto de economias desarrolladas estan en una fase
de ciclo distinta y sus Bancos Centrales siguen con politicas monetarias muy expansivas.
Respecto a las economias en desarrollo, los riesgos se concentran en aquellas muy
dependientes de la evolucion de las materias primas y en China, donde la magnitud de la
desaceleracién es toda una incognita.

Las materias primas estan suponiendo una fuente de incertidumbre importante. Si durante
la primera mitad del afio, el precio del barril de petréleo registré una subida, en la segunda
mitad se ha vuelto a desplomar, cayendo un 40% y generando dudas muy importantes no
sOlo para los paises productores, sino también para las inflaciones de la mayoria de
bloques desarrollados que se encuentran proximas a cero, muy lejos de los objetivos de
los Bancos Centrales. Ademas, las implicaciones son negativas para el cumplimiento de
los objetivos de déficit de muchas economias de la Eurozona. Este hecho, condiciona las
politicas monetarias de los Bancos Centrales, que ven como las expectativas de inflacién
se hunden, lo que les lleva a generar estimulos adicionales. Asi, los tipos de interés siguen
cediendo en el Area Euro, tanto en las economias periféricas como en las del nucleo,
movimiento muy condicionado por las compras realizadas por el Banco Central.

En Estados Unidos se han subido los tipos después de 7 afios de estabilidad. El menor
crecimiento de la economia, respecto a las previsiones que habia a principios de afio, ha
llevado al mercado a moderar la senda de subidas prevista. Y creemos que la propia
Reserva Federal serd sensible a los efectos adversos que, en la actual coyuntura de
inflaciones cercanas a cero y crecimiento menores, puedan tener nuevas subidas, por lo
que es de esperar que el tensionamiento de tipos se haga de forma muy gradual. Es decir,
que las condiciones sigan siendo expansivas también en Estados Unidos. Ademas las
inflaciones, en la medida que los precios de las materias primas se estabilicen o repunten,
deberian ir elevandose.



Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversién

Informe de gestion del ejercicio 2015

Este escenario deberia dar cierto soporte a los mercados de deuda, pese a que cotizan en
tipos cercanos a los minimos histéricos. Es decir, no esperamos que el repunte de tipos
sea importante. Pese a ello, creemos que el escenario de crecimiento a nivel global deberia
empujar ligeramente los tipos al alza. Las boisas, de no materializarse los riesgos de fuerte
desaceleracion en China o desplome de las materias primas (las previsiones apuntan a
precios superiores) deberian recuperar la senda alcista. Respecto al mercado de bonos
corporativos también somos optimistas, en la medida que tras el castigo reciente, deberia
producirse una compresién de los diferenciales respecto a los bonos gubernamentales.



Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversion

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Caja Laboral Gestién, S.G.II.C., S.A., en fecha 31 de
marzo de 2016, y en cumplimiento de Ia legislacién vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2015 de Caja Laboral Renta Asegurada V, Fondo de Inversién, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a)  Balance, 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 el 31
de diciembre de 2015.

c) Informe de gestion del ejercicio 2015.
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(Presidente)
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En cumplimiento del articulo 46 bis.1 de la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, Aitor
Garcia Santamaria declara que la cuantia total de la remuneracién abonada por la Sociedad
Gestora a su personal en 2015 ha sido de 578 miles de euros, desglosada en 552 miles de
euros de remuneracion fija y 26 miles de euros de remuneracion variable, siendo el nimero de
beneficiarios 11 y 8, respectivamente. No existen remuneraciones basadas en participacion en
los beneficios de las IIC obtenidas por la SGIIC como compensacidn por la gestion.
En lo que se refiere a la remuneracidn del colectivo identificado, cuya actuacidn podria tener
una incidencia material en el perfil de riesgo de la sociedad, el importe agregado de la
remuneracién asciende a 270 miles de euros, correspondiendo 64 miles de euros al cuadro
directivo y 206 miles de euros a otros empleados.



