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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

Al Consejo de Administraciéon de Caixabank Asset Management, S.G.1.1.C., S.A.U.:

Opinidén

Hemos auditado las cuentas anuales de CAIXABANK GESTION 25, FONDO DE INVERSION (el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017, 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 (que se identifica en la nota 2 de la
memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de
las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segtin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mds relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria de
las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacioén de nuestra opinioén sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

. PrzcewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
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CAIXABANK GESTION 25, FONDO DE INVERSION

Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversién
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del pablico para gestionarlos 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.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esté
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras del Fondo,
se encuentra descrita en la nota 3 de la
memoria adjunta y en la nota 6 de la misma, se
detalla la cartera de inversiones financieras a
31 de diciembre de 2017.

Identificamos esta 4rea como el aspecto més
relevante a considerar en la auditoria del
Fondo, por la repercusién que la cartera de
inversiones financieras tiene en el cilculo
diario de su Patrimonio Neto y, por tanto, del
valor liquidativo del mismo.

El Fondo mantiene un contrato de gestién con
Caixabank Asset Management S.G.I.1.C., S.A.U.
como Sociedad Gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora, en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo, al objeto de
considerar que los anteriores son adecuados y se
aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras del
Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras del
Fondo, entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, en el
desarrollo de sus funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién para el
Fondo, las confirmaciones relativas a la existencia
de la totalidad de los titulos recogidos en la
cartera de inversiones financieras del Fondo a 31
de diciembre de 2017, sin encontrar excepciones o
diferencias significativas entre la respuesta
recibida de la Entidad Depositaria y los registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad Gestora.

Valoracién de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
titulos liquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de
diciembre de 2017, mediante la re-ejecucién de
los célculos realizados por la Sociedad Gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a
la fecha de analisis.

Dichas re-ejecuciones reflejan que la diferencia
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo, no son significativas.
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nes de Inversién Colectiva

Para analizar la correcta incorporacién del
Patrimonio Neto de las instituciones de
inversion colectiva absorbidas en los estados
financieros del Fondo absorbente, hemos
realizado una serie de procedimientos de

Durante el ejercicio 2017 se han producido 14
operaciones de fusién por absorcion de
instituciones de inversion colectiva que ha
supuesto un impacto significativo en los

e_stados ﬁna.nmero's del_F ondo gbsorbente, auditoria, entre los que destacamos los
circunstancia que implica un riesgo de siguientes:

incorrecciones en el proceso y registro contable

de la :absorcmn.. Por'lo indicado . *  Revisién de los acuerdos de fusién tomados
anteriormente, identificamos la fusidon por la Sociedad Gestora y 1a Entidad
reah.zada COID Ul z(iis-pec’to relevante a Depositaria del Fondo, asi como revisién de
considerar en la auditorfa. las correspondientes autorizaciones de la

C.N.M.V. para realizar dicha fusién.

En la nota 1 de las cuentas anuales adjuntas se Re-ejecucién del caleulo de 1a ecuacién de
detallan las fechas claves, las autorizaciones canje de las participaciones proporcionado
recibidas y la ecuacién de canje de la fusién por la Sociedad Gestora del Fondo.
realizada, y en la nota 2. c) las principales
magnitudes del balance de fusién de las
instituciones de inversion colectiva absorbidas.

¢ Comprobacién de la correcta incorporacién de
los Estados Financieros de las instituciones de
inversion colectiva absorbidas en los Estados
Financieros del Fondo absorbente mediante la
re-ejecucion de este proceso, a la fecha de
fusion.

e Comprobar la cartera de inversiones
financieras de las instituciones de inversién
colectiva absorbidas a la fecha de fusién, con
la documentacién aportada por la Sociedad
Gestora, tanto de sus registros internos como
de la documentacién recibida del Depositario.

e Comprobamos la valoracion de la cartera de
inversiones financieras de las instituciones de
inversion colectiva absorbidas a la fecha de
fusién, mediante la re-ejecucién de los
calculos realizados por la Sociedad Gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado
a la fecha de analisis

e Hemos comprobado, a través del extracto
bancario del Fondo absorbente, que el
importe de tesorerfa aportado en la fusién por
las instituciones de inversién colectiva
absorbidas coincide con la tesoreria que se ha
transferido a la cuenta corriente del Fondo
absorbente, a fecha fusién.

Como consecuencia de dichos procedimientos no
se han detectado diferencias significativas en la
operacién de fusion.
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Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la Sociedad
Gestora del Fondo obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir
informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra
responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion
son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gesti6n concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en
relacién 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 vde
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segtn corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basindose en las
cuentas anuales.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional Yy mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusién del control interno.

o Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
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.

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo.

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en
la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa
en funcionamiento.

o Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, vy si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados m4s significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.

PricewaterhouseCoopefs Auditores, S.1.. (S0242)
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CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017 e
Informe de gestion del ejercicio 2017




CLASE 8

CAIXABANK GESTION 25, F.l.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Expresados en euros)

ON2350093

ACTIVO

2017

2016

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito

133 897 714,11
2620 402,27

124 577 609,87

151 878 843,54
2756 319,80

139 626 096,47

14 922 713,29

32 986 359,51

9532 549,73
1222 841,25

4 167 322,31

109 530 843,74

30755 102,37
2231 184,00

73,14

106 556 274,39

82 401 651,05
14 790 053,99
12 216 638,11

58 446 961,89
35 683 303,79
12 373 913,74

52 094,97

Derivados 122 500,5&5
Otros - -
Intereses de la cartera de inversién 124 052,84 83 462,57
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Periodificaciones -
Tesoreria 6 699 701,97 9496 427,27
TOTAL ACTIVO 133 897 714,11 151 878 843,54
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CAIXABANK GESTION 25, F.1.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Expresados en euros)

ON2350094

PATRIMONIO Y PASIVO

2017

2016

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emisién

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio

(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

133 489 124,17

133 489 124,17

151 527 162,85

151 627 162,85

133 849 511,02

1109 319,08

(1 469 705,93)

153 095 173,13

(1568 010,28)

Pasivo corriente 408 589,94 351 680,69
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 391 678,51 227 163,66
Pasivos financieros - -
Derivados 16 911,43 124 517,03
Periodificaciones - -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 133 897 714,11 151 878 843,54

CUENTAS DE ORDEN 2017 2016

Cuentas de compromiso 108 363 204,31 64 665 364,22

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la I1C
Valores recibidos en garantia por la 1IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

27 174 672,77
81188 531,54

11 214 149,60

11 214 149,60

20 367 202,19
44 298 162,03

9 650 192,91

9650 192,91

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

119 577 353,91

74 315 557,13
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CAIXABANK GESTION 25, F.I.

ON2350095

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Expresadas en euros)

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

Gastos de personal

Oftros gastos de explotacion
Comisidn de gestién
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros

Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacién

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

2017

2016

1288,52

(2089 234,61)

7 619,85

(2088 769,61)

(1789 209,18)
(187 861,79)

(112 163,64)

(2 087 946,09)

1829 604,77
(24 894,34)

(2 627 495,17)

(1 926 887,99)
(112 051,97)

(49 829,65)

(2 081 149,76)

1012 613,77
(14,57)

13 475,84

(395 071,51)
(2 232 423,66)

(318 829,46)

(2811 629,69)
2 825 105,53

444 476,37

1759 854,36 (957 411,93)

476 078,23 3 689 944,90

2 538 240,55 682 001,83

(1255 174,13) (5329 121,44)
709,71 (237,22)

618 240,16 513 139,48

(1 469 705,93)

(1568 010,28)

RESULTADO DEL EJERCICIO

(1469 705,93)

(1568 010,28)
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ON2350098

CLASE 82

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

CAIXABANK GESTION 25, F.1., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid
el 26 de julio de 2001.

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 30 de octubre de
2001 con el numero 2.491, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de
Fondo de Inversién a partir de entonces.

El Fondo se encuentra inscrito en la categoria de armonizados conforme a la
definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

La Sociedad Gestora del Fondo creé el 15 de julio de 2016, clases de series de
participaciones en las que se divide el Patrimonio atribuido a participes del fondo:

» Clase Plus: engloba a los participes existentes a la fecha de inscripcion del
folleto del Fondo en los registros de la C.N.M.V. y a todos los que suscriban
posteriormente a través del comercializador del Fondo.

e Clase Platinum: clase de participaciones de nueva creacién que engloba a
los participes que suscriban a través del comercializador del Fondo.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la 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 gestionarlos 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.

Con fecha 27 de enero de 2017 la Comisién Nacional del Mercado de Valores
autorizo, a solicitud de Caixabank Asset Management, SGIIC, S.A.U. como entidad
gestora y Cecabank, S.A, como entidad Depositaria, la fusion por absorcidon por
CAIXABANK GESTION 25, F.I. de las siguientes Sociedades:

) MJB SANZGA INVERSIONES SICAV, S.A.
) ALBIR 50 SICAV, S.A.

) INVERSIONES CARMIAL SICAV, S.A.

) CHORRONTON INVERSIONES SICAV, S.A.
5) DOCE LUNAS INVERSIONES SICAV, S.A.

1
2
3
4
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CLASE 8-

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

6) ESPAROMAR INVERSIONES SICAYV, S.A.
7) FH TEOGAR SICAYV, S.A.

8) INVERMUAL SICAYV, S.A.

9) JOIC PATRIMONI SICAV, S.A.

10) JOPERO PATRIMONIAL SICAV, S.A.

11) MABI 2014 INVEST SICAV, S.A.

12) PERLORA INVERSIONES SICAV, S.A.
13) SANZCORIN INVERSIONES SICAYV, S.A.
14) INVERSIONES TENORS SICAV, S.A.

Con fecha 26 de mayo de 2017 se firmé el documento contractual de fusion de las
mencionadas Sociedades y el Fondo. Segun los estados financieros del dia 25 de
mayo de 2017:

1) La ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de MJB
SANZGA INVERSIONES SICAV, S.A y el valor liquidativo de la clase Platinum
de CAIXABANK GESTION 25, F.I. resulto ser de 0,9236 para CAIXABANK
GESTION 25, F.I.

2) La ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidative de ALBIR
50 SICAV, S.A vy el valor liquidativo de la clase Platinum de CAIXABANK
GESTION 25, F.I. resulto ser de 0,6857 para CAIXABANK GESTION 25, F.I.

3) La ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de
INVERSIONES CARMIAL SICAV, S.A., vy el valor liquidativo de la clase
Platinum de CAIXABANK GESTION 25, F.l. resulté ser de 1,3137 para
CAIXABANK GESTION 25, F.I.

4) La ecuacién de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de
CHORRONTON INVERSIONES SICAV, S.A vy el valor liquidativo de la clase
Platinum de CAIXABANK GESTION 25, F.l. resulté ser de 0,9289 para
CAIXABANK GESTION 25, F.I.

5) La ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de DOCE
LUNAS INVERSIONES SICAV, S.A., y el valor liquidativo de la clase Platinum
de CAIXABANK GESTION 25, F.I. resulto ser de 0,8702 para CAIXABANK
GESTION 25, F.I.

6) La ecuacién de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de
ESPAROMAR INVERSIONES SICAV, S.A., y el valor liquidativo de la clase
Platinum de CAIXABANK GESTION 25, F.I. resulté ser de 0,1003 para
CAIXABANK GESTION 25, F.I.

7) La ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de FH
TEOGAR SICAV, S.A., y el valor liquidativo de la clase Platinum de
CAIXABANK GESTION 25, F.I. resulté ser de 0,8871 para CAIXABANK
GESTION 25, F.I.



ON2350100

CLASE 8.

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

8) La ecuacién de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de
INVERMUAL SICAV, S.A.,, y el valor liquidativo de la clase Platinum de
CAIXABANK GESTION 25, F.I. resultd ser de 1,0494 para CAIXABANK
GESTION 25, F.I.

9) La ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de JOIC
PATRIMONI SICAV, S.A .y el valor liquidativo de la clase Platihnum de
CAIXABANK GESTION 25, F.I. resultd ser de 0,1057 para CAIXABANK
GESTION 25, F.I.

10)La ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de
JOPERO PATRIMONIAL SICAV, S.A., y el valor liquidativo de la clase Platinum
de CAIXABANK GESTION 25, F.I. resulté ser de 0,1081 para CAIXABANK
GESTION 25, F.I.

11) La ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de MABI
2014 INVEST SICAV, S.A, y el valor liquidativo de la clase Platinum de
CAIXABANK GESTION 25, F.I. result6 ser de 0,1044 para CAIXABANK
GESTION 25, F.I.

12)La ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de
PERLORA INVERSIONES SICAV, S.A., vy el valor liguidativo de la clase
Platinum de CAIXABANK GESTION 25, F.l. resultd ser de 0,7982 para
CAIXABANK GESTION 25, F.I.

13)La ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de
SANZCORIN INVERSIONES SICAV, S.A y el valor liquidativo de la clase
Platinum de CAIXABANK GESTION 25, F.l. resultdé ser de 0,9387 para
CAIXABANK GESTION 25, F.I.

14)La ecuacién de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo de
INVERSIONES TENORS SICAV, S.A vy el valor liquidativo de la clase Platinum
de CAIXABANK GESTION 25, F.I. resultd ser de 0,8614 para CAIXABANK
GESTION 25, F.I.

En aplicacion de esta ecuacion, cada accionista de las Sociedades mencionadas
anteriormente, recibieron por cada una de sus acciones 0,9236, 0,6857, 1,3137,
0,9289, 0,8702, 0,1003, 0,8871, 1,0494, 0,1057, 0,1081, 0,1044, 0,7982, 0.9387 y
0,8614 participaciones de la clase Platinum de CAIXABANK GESTION 25, F.l.,
respectivamente.
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CLASE 8°

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

Como consecuencia de esta fusion, CAIXABANK GESTION 25,F.1., adquirié en
bloque a titulo de sucesién universal, todos los activos y pasivos de MJB SANZGA
INVERSIONES SICAV, S.A., ALBIR 50 SICAV, S.A., INVERSIONES CARMIAL
SICAV, S.A., CHORRONTON INVERSIONES SICAV, S.A., DOCE LUNAS SICAV,
S.A., ESPAROMAR INVERSIONES SICAV, S.A., FH TEOGAR SICAV, S.A.,
INVERMUAL SICAV, S.A., JOIC PATRIMONI SICAV, S.A., JOPERO
PATRIMONIAL SICAV, S.A., MABI 2014 INVEST SICAV, S.A., PERLORA
INVERSIONES SICAV, S.A, SANZCORIN INVERSIONES SICAV, SA. e
INVERSIONES TENORS SICAV, S.A., quedando plenamente subrogados en
cuantos derechos y obligaciones procedan de estas Sociedades. Por lo tanto, ha
quedado disuelto y extinguido sin liquidacién las SICAVS MJB SANZGA
INVERSIONES SICAV, S.A,, ALBIR 50 SICAV, S.A., INVERSIONES CARMIAL
SICAV, S.A., CHORRONTON INVERSIONES SICAV, S.A., DOCE LUNAS
INVERSIONES SICAV, S.A., ESPAROMAR INVERSIONES SICAV, S.A., FH
TEOGAR SICAV, S.A., INVERMUAL SICAV, S.A., JOIC PATRIMONI SICAV, S.A.,
JOPERO PATRIMONIAL SICAV, S.A., MABI 2014 INVEST SICAV, S.A., PERLORA
INVERSIONES SICAV, S.A., SANZCORIN INVERSIONES SICAV, SA. e
INVERSIONES TENORS SICAYV, S.A.

La gestion, administracion y representacion del Fondo estd encomendada a
CaixaBank Asset Management, SGIIC, S.A.U., sociedad participada al 100% por
CaixaBank, S.A., siendo la Entidad Depositaria del Fondo Cecabank, S.A. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

El Fondo esta 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 Inversiéon Colectiva. Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

* 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, y en
el caso de los compartimentos no serd 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.



ON2350102

CLASE 8.

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

¢ Elntmero 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 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 afio, 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, 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
concentracion de inversiones.

¢ El Fondo 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 o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracién, 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.

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comisién
anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el
patrimonio del Fondo. Desde el 1 de enero de 2016 hasta el 15 de julio de 2016, el
Fondo no estaba compuesto por ninguna clase de participacién y la comision de
gestion aplicada fue del 1,55%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de Ia
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. Desde el 1 de enero de 2016 hasta el 15 de julio de 2016 el Fondo no
estaba compuesto por ninguna clase de participacion y no se aplicaba comisién de
depositaria.

10



003 oy EUROS ON2350103

CLASE 82 [ FREE CEI G

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

Desde el 1 de enero de 2016 hasta el 15 de julio de 2016, la Sociedad Gestora no
aplica a los participes del Fondo comision sobre el importe de las participaciones
suscritas, ni sobre el importe de las participaciones reembolsadas.

Desde el 15 de julio de 2016 hasta al cierre del ejercicio 2017, el Fondo aplica una
comision diferente para cada clase y unas comisiones de gestion, depédsito,
suscripcion y reembolso tal y como se detalla a continuacion:

Plus Platinum
Comisién de gestion 1,4% 0,55%
Comision de deposito 0,15% 0,05%

Desde el 1 de enero de 2016 hasta el 15 de julio de 2016, la inversiéon minima para
el Fondo es de 600 euros. A partir del 16 de julio de 2016 Ia inversidn minima inicial
para la clase plus es de 50.000 euros y de 1.000.000 euros para la clase Platinum.
Este importe minimo no seréa aplicable para la Sociedad Gestora.

Desde el 1 de enero de 2016 hasta el 15 de julio de 2016, la inversidn minima a
mantener es de 600 euros, y en los supuestos en los que como consecuencia de Ia
orden de reembolso de un participe su posicién en el Fondo descienda por debajo
de la inversién minima a mantener establecida en el folleto, la Sociedad Gestora
procedera a reembolsarle la totalidad de las participaciones.

Asimismo, a partir del 16 de julio de 2016, la inversiéon minima a mantener es de 6
euros para la clase plus y de 1.000.000 de euros para la clase Platinum, y en los
supuestos en los que como consecuencia de la orden de reembolso de un participe
su posicion en el Fondo descienda por debajo de la inversién minima a mantener
establecida en el folleto, la Sociedad Gestora procedera a reembolsarle la totalidad
de las participaciones.

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversién gestionados por
estas Ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas en el
epigrafe de “Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta ascienden, al 31 de diciembre de 2017 a
1.288,52 euros, y al 31 de diciembre de 2016 a 7.619,85 euros.

11
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CLASE 8-

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

b)

Gestion del riesgo

La politica de inversién de la Sociedad, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales
riesgos a los que se encuentra expuesto la Sociedad 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 concentracion de riesgos antes descritos. La
cuantificacion del riesgo de crédito consecuencia del incumplimiento de las
obligaciones de pago se efectia 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 ano. En estos mismos informes se detalla la calidad crediticia de la 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
capitalizacion o en mercados con una reducida dimensién y limitado volumen de
contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la 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 inversién, 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 inversion autorizados para las distintas tipologias de activos
cuya funcidn 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.

12
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CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

- Con caracter posterior a la inversibn y de manera periddica, los
departamentos de Valoracién y Control de Riesgos elaboran distintos
informes orientados a la gestion de este riesgo. Estos informes muestran el
grado de liquidez que tienen las instituciones de inversion colectiva en
funcidn de la tipologia de sus activos en cartera asi como el estado o peso
que representan aquellos que, por diferentes motivos, son dificiimente
liguidables en periodos razonables.

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

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

* Riesgo de tipo de interés: derivado de la variacion o fluctuacion de los
tipos de interés. El impacto en el 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, duracion modificada o sensibilidad y 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 la
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 fluctuacién que pueden
experimentar los tipos de cambio.

- Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a indices bursatiles:
la inversién 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, Ia inversién en mercados considerados emergentes
puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizaciéon o expropiacion de
activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las
inversiones, haciéndolas mas volatiles.

13
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CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

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 calculos se hacen con una periodicidad diaria, empleando la metodologia
paramétrica y asignando los siguientes parametros:

* Nivel de Confianza: 99%
» Decay Factor: (lambda = 0.94)
e 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 calculo
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 Folleto informativo, seglin lo establecido en la normativa aplicable.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) 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
situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el

Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seréan aprobadas sin modificaciones significativas.

14
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CAIXABANK GESTION 25, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

b)

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017 se presentan atendiendo a la
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 2017, las correspondientes al ejercicio anterior.

Las principales magnitudes del balance de fusién al 25 de mayo de 2017 de las
Sociedades absorbidas son las siguientes:

15
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ON23501089

CLASE 8.

CAIXABANK GESTION 25, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

d)

Estimaciones contables y 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 las posibles
perdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion 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
2017 y 2016.

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.

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
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.
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CLASE 82

CAIXABANK GESTION 25, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

b)

d)

Principio del 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.

Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién 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 reversion 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 continuacién:

¢ 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 ftransaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccién.
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ON2350111

CLASE 82

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

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 valoracién 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 la inversion a los tipos
de interés de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Publica
asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementado en una prima o
margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de
la emisién, solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.

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 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.

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 impuestos, 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.
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CLASE 82

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

» Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién del 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 ultimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras similares, seguln
el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

e 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
maodificaciones.

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.

Adquisicién y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion
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 retrocesidn 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 Yy ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.
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CLASE 8

CAIXABANK GESTION 25, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

f)

g)

h)

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
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién 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
“Variacion 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.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
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
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segin 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.

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 posicién o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.
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CLASE 87

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideraciéon contable
de deposito 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 Institucion 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 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 “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Cesion de valores en préstamo

El valor razonable de los valores cedidos en préstamo se registra, desde el
momento de la cesién y hasta la fecha de cancelacién, en la cuenta de "Valores
cedidos en préstamo por la Institucién de Inversion Colectiva" de las cuentas de
orden.

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 operacion imputédndose a la cuenta 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 la obligacion de
devolverlos, reconociendo la modificacion del valor en la cuenta de resultados.
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CLASE 82

CAIXABANK GESTION 25, F.1.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

)

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 posicion 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,
segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los
cobros o pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de
"Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del
balance de situacion, segun 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 liquidado 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 situacion, hasta la fecha de su liquidacién.

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.

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 determinacién 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 la CNMV,, y
sucesivas modificaciones.
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CLASE 82

CAIXABANK GESTION 25, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

m)

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 situaciéon 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 niumero 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
suscripcion pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance de
situacion del Fondo.

Impuesto sobre 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 so6lo 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 ningtn caso y
solo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del célculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar".
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4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

2017 2016
Depositos de garantia 1101 377,91 2 035 657,80
Administraciones Publicas deudoras 1 500 046,16 689 928,10
Operaciones pendientes de liquidar 18 978,40 31 201,00
Oftros (0,20) (467,10)
2 620 402,27 2 756 319,80

El capitulo de “Depdsitos de garantia” a 31 de diciembre de 2017 y 2016 recoge los
importes registrados para garantizar los futuros financieros en Cecabank S.A.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2017 y 2016
recoge las retenciones practicadas sobre intereses y otros rendimientos de capital
mobiliario.

El capitulo de “Operaciones pendiente de liquidar” a 31 de diciembre de 2016 recoge el
importe de los dividendos pendientes de cobro y el importe de la retrocesion de
comisiones por parte de la gestora.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

2017 2016
Administraciones Publicas acreedoras 131 865,33 12 240,11
Operaciones pendientes de liquidar 110 776,16 -
Otros 149 037,02 214 923,55

391 678,51 227 163,66

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2017 y 2016
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo de “Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2017 recoge,
principalmente, el importe de los acreedores a nivel compartimento.

25



CLASE 87

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

ON2350118

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
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El capitulo de “Acreedores - Otros” a 31 de diciembre de 2017 y 2016 recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestidén y depositaria, asi como los
gastos de auditoria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de

2017 y 2016 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Derivados

Intereses de la cartera de inversiéon

2017 2016
14 922 713,29 32 986 359,51
95632 549,73 30 755 102,37
1222 841,25 2231 184,00
4 167 322,31 -
£ 73,14
109 530 843,74 106 556 274,39

82 401 651,05
14 790 053,99
12 216 638,11

58 446 961,89
35 683 303,79
12373 913,74

122 500,59 52 094,97
124 052,84 83 462,57
124 577 609,87 139 626 096,47

En los Anexos | y Il 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 2017. En los Anexos Ill 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 2016.

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Cecabank, S.A..
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7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2017 y 2016, se muestra a
continuacion:

2017 2016
Cuentas en el Depositario 4 658 585,26 3 438 855,31
Otras cuentas corrientes 2 041 116,71 6 057 571,96
6 699 701,97 9 496 427,27

Durante los ejercicios 2017 y 2016 todas las cuentas corrientes han sido remuneradas a
tipos de interés de mercado.

El detalle del capitulo de “Cuentas en el Depositario” de la Sociedad a 31 de diciembre de
2017 y 2016, recoge los saldos mantenidos en Cecabank S.A.

El detalle del capitulo de “Otras cuentas corrientes” del Fondo a 31 de diciembre de 2017
y 2016, recoge los saldos mantenidos en CaixaBank, S.A.

8.  Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que estd representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal Yy que

confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se ha
obtenido de la siguiente forma:

Clase Plus 2017 2016

Patrimonio atribuido a participes 75 788 226,59 151 526 155,23
Namero de participaciones emitidas 11 078 281,24 21930 175,58
Valor liquidativo por participacion 6,84 6,91
Ndamero de participes 2780 4 689
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Clase Platinum 2017 2016
Patrimonio atribuido a participes 57 700 897,58 1 007,62
Numero de participaciones emitidas 5 730 888,63 100,00
Valor liquidativo por participacion 10,07 10,08
Ndmero de participes 1171 1

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2017 y 2016 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 2017 y 2016 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 2017 y 2016,
respectivamente.

10. Oftras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

2017 2016
Pérdidas fiscales a compensar 11 214 149,60 9 650 192,91
11 214 149,60 9 650 192,91
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11. Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2017, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2017 una limitacién del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de
euros.

La base imponible del ejercicio 2017 se incorporara al importe de las bases imponibles
negativas pendientes de compensar de ejercicios anteriores, en el momento en que sea
presentada la correspondiente declaracién del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto desde su
constitucion.

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

12. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el Fondo no tenia saldo alguno pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que acumularan un aplazamiento superior al
plazo legal establecido. Por otro lado, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha
realizado pagos a proveedores en operaciones comerciales que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos.
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13. Otra 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 periédicos 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 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 “Tesoreria” 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 2017 y 2016, ascienden a 22 miles de
euros y 9 miles de euros, respectivamente.

14. Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio 2017 hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia.
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CLASE 87

CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Informe de gestién del ejercicio 2017

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

Informe de Gestién:

2017 ha dejado de nuevo un ejercicio en el que la realidad de retorno de los activos
financieros se ha parecido poco a lo que el consenso de inversores esperaba a principio
de ejercicio, teniendo en cuenta el punto de partida de valoraciones de los diferentes
activos, de la extension  del ciclo econémico y de la esperada actuacion de los bancos
centrales buscando una normalizacién de la politica monetaria. No obstante, el ciclo ha
demostrado mayor fortaleza de la esperada, sorprendiendo en crecimiento econdmico al
alza en todas las zonas geograficas y mostrando una sincronizaciéon que no se veia
desde hace méas de una década. En este contexto de mayor crecimiento, las inflaciones
han seguido estando muy contenidas, lo que ha permitido a los Bancos centrales seguir
implementando una politica monetaria muy laxa. Dicha politica ha seguido incentivando
que los inversores busquen incrementar el riesgo en las carteras para tratar de conseguir
algo mas de rentabilidad. La amplia liquidez, la percepcién de que cualquier correccion de
mercado era una oportunidad de compra independientemente del activo de que se
tratara, ha reforzado que las volatilidades de los mercados hayan marcados nuevos
minimos, permitiendo un movimiento que se retroalimentaba. El mayor crecimiento
economico ha permitido mejorar los beneficios empresariales, ha dado confort a los
balances de las compafiias permitiendo una reduccién de los diferenciales de crédito de
la renta fija corporativa, y ha ayudado a mejorar los balances presupuestarios de los
estados permitiendo también una reduccién de los diferenciales de la deuda de los paises
periféricos de la Eurozona. Al mismo tiempo, la mayor actividad ha permitido un
incremento del precio de las materias primas, especialmente del petréleo en la ultima
parte del afio. En las divisas, se ha visto una subida de las monedas de paises
emergentes y una subida del euro y del yen frente al délar.
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CAIXABANK GESTION 25, F.I.

Informe de gestién del ejercicio 2017

Con esto, nuestro posicionamiento general ha mantenido una vision constructiva en el
afno para los activos de renta variable, prefiriendo geograficamente Eurozona vy
emergentes sobre Estados Unidos. En la eurozona hemos estado mas volcados a los
paises periféricos, y solo en los momentos de mayor incertidumbre politica doméstica
generada en octubre hemos reducido nuestra preferencia por el mercado espaiiol,
aunque volvimos a incrementar posiciones a final de ejercicio. Por sectores nuestra
preferencia ha sido por los sectores ciclicos y financiero, mas a favor del estilo valor que
del crecimiento. En renta fija, durante todo el afio hemos mantenido duraciones bajas en
las carteras porque creiamos que los tipos de interés debian subir. En nuestras carteras
hemos primado el papel subordinado tanto financiero como no financiero, y hemos ido
reduciendo paulatinamente [a preferencia del crédito privado sobre los gobiernos y de la
deuda de los paises periféricos sobre los gobiernos centrales tipo Alemania y Estados
Unidos.

En materias primas hemos mantenido una visiéon constructiva sobre el oro en particular y
sobre todo el conjunto en general tanto por su caracter diversificador en las carteras
como por su comportamiento en momentos de depreciacién del délar como el que hemos
visto en el ejercicio. En esta divisa cambiamos la opinién que teniamos hacia el mes de
marzo considerando como escenario mas probable una depreciacion dentro del canal
1.05 — 1.18 que nos acercara a la zona de los bajos pero sin que significara un cambio de
ciclo en la cotizaciéon entre ambas divisas. Esto explica nuestra recomendacion en
materias primas, en renta fija emergente en moneda local y parte de nuestra inversion en
activos alternativos. En este ultimo tipo de activo seguimos manteniendo una posicion
positiva tanto por diversificacién de las carteras como por alternativa a las inversiones de
activos tradicionalmente asociados a poco riesgo con rentabilidad que en los Gltimos afios
se han convertido en activos sin rentabilidad y con un riesgo creciente. Nuestra
preferencia se ha mantenido en estrategias de valor relativo.
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Informe de gestién del ejercicio 2017

Perspectivas para el 2018

El afio 2018 se presenta razonablemente despejado en la parte econémica, con unas
tasas esperadas de crecimiento similares a las del afio anterior. Donde vemos algo de
diferencias es en la politica monetaria implementada por los Bancos centrales, donde
esperamos un incremento en la velocidad de normalizacion de la politica monetaria, es
decir, menos compras por parte del BCE, reduccion de balance por la FED americana y
mayores subidas de tipos. Con esto, esperamos ver tipos de interés mas elevados en
2018 en general en todas las regiones. Seguimos recomendando posiciones
conservadoras en duraciones y mayor prudencia en el crédito, especialmente el de menor
calidad crediticia. Para las bolsas esperamos crecimientos de beneficios superiores al
10% en todo el mundo y mantenemos la preferencia por la bolsa de la zona euro y
emergentes. Creemos que habrd més volatilidad en los activos financieros y que se
puede empezar a descontar un final de ciclo econdémico si el endurecimiento monetario
se acelera. El dblar sera clave en explicar parte de los comportamientos de los activos, y
si mantiene su depreciacion de los ultimos meses es posible que la direcciéon de los
mercados sea la opuesta a la de 2017 en la mayor parte de activos y regiones.

Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2017 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2017
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
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Informe de gestién del ejercicio 2017

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se
describe en la memoria adjunta, esta destinado a la consecuciéon de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de mercado, crédito, y
liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2017
Desde el cierre del gjercicio al 31 de diciembre de 2017 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefalen en la memoria.

46



ON2350139

CLASE 8.
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Formulacidn de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U., en fecha
23 de marzo de 2018, 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 2017 de CAIXABANK GESTION 25, F.l., las cuales vienen constituidas por
los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance de situacién al 31 de diciembre de 2017, Cuenta de pérdidas y ganancias y
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2017.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017.

¢) Informe de gestion del ejercicio 2017.

D2. Maria del Carmen Gimeno Olmos D2. Olga Roca CasasUs

b
D. Victor | ' de Fernandez D. Juan Gandarias Zufiga
{
D. Matthias Bulach D. Juan Carlos Genestal Martinez

D. Sergi Castella Quintana



