FONCAIXA I GESTION 25, F.I.
(anteriormente denominado
Barclays Gestion 235, F.I1.)

Informe de auditoria, cuentas anuales
e informe de gestion al 31 de diciembre de 2014
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de Barclays Wealth Managers Espaiia, S.GILC,5AU.,
Informe sobre las cuentas anuales

Hemaos auditado las enentas anuales adjuntas del fondo Foneaixa I Gestiéin 25, F.I. (anteriormente
denominado Barclays Gestion 25, F.L), que comprenden el balance de situacién a 91 de diciembre de
2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, €] estado de cambios en el patrimonio neto y la memaoria
correspundientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabhilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financieray de
los resultados de Foneaixa 1 Gestion 25, F.1. (anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.IL), de
conformidad eon el marco normative de informacidn financiera aplicable al Fondo en Espana, que se
identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacién de cuentas amales libres de incorreceidn material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

MNuestra responsabilidad es expresar una opinton sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad eon la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafa. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asl como que planifiquemos y ¢jecutemos la auditoria con €l fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estin libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacidn revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleecionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreceion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del fesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con €l fin de disefiar Ios procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcion de las circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control
interno del Fondo, Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas per la Direccion de
la Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacién de la presentacidn de las cuentas anuales
tomadas en su conjunto.

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

PricevnterfouseCoopers Auditores, § L., Torre PuwC, P2 de la Casteflana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, wwiw.pe.con/es 1

A. M. Maond, nojs 87.250-1, foes 75, famo §.257, libro .054, seotion 3°
Frsirita e of ROVA G con o numero 55343 - GIF: B78 021260
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En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del fondo Foncaixa 1 Gestion 25, F.I
{anteriormente denominado Barclays GestiGn 25, F.L), a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus
resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacidn y, en particular, con los principios ¥
criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales, Hemaos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda eon la de las cuentas
anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el aleance mencionado en este mismo parmafo ¥ no incluye 1a revision de informacidn
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondao.

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5.L. ) =S l
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FonCaixa | Gestion 25, F.l. (anterlormente denominado Barclays Gestidn 25, F.l.)

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

ACTIVOD

2014

2013

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material

Bienes Inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por Impuesto diferido

Active corriente

151 337 845,11

47 535 407,20

Deudaores 1984 822,05 482 365,70
Cartera de Inversiones financieras 110 238 325,77 41 744 58538
Cartera interior 110 154 57639 41 593771,11
Valores representativos de deuda 43 560 393,70 5 946 000,00
Instrumentos de patrimenic - -
Instituciones de Inversidn Colectiva B0 073 356,01 35647 771,11
Depdsitos en Entldades de Crédito 16 520 B20,68 =
Derivados -
Diros - =
Cartera exterior - 15081291
Valores representatives de deuda - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva - 150 812,91
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados < -
Otros - -
Intereses de la cartera de inversién B3 749,38 1136
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Perlodlificaciones = -
Tesareria 39114 697,29 570844612
TOTAL ACTIVO 151 337 845,11 47 935 407,20

Las Notas 1 a 13, descritas en la memeria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion

al 31 de diclembre de 2014,
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FonCaixa | Gestion 25, F.l. (anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.L}

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

———

PATRIMONIO Y PASIVD

2014

2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

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

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso proplo
Dtro patrimonio atribuido

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

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Paslvos financieros
Derivados
Perlodificaciones

150 897 205,05

150 B57 205,05

47 528 315,51

47 598 315,51

{55 769 104,65)

204 262 B5631

240345339

440 640,06

440 640,06

(159 269 862,02)

204 262 856,31

280532122

337 091,69

337 081,69

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

151 337 845,11

47 935 407,20

Las Notas 1a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacién

al 31 de diciembre de 2014,
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FanCaixa | Gestién 25, F.l. (anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.L)

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

CUENTAS DE DRDEN 2014 2013

Cuentas de compromiso 27 742 157,34 6513 260,27
Compromisos por aperaciones largas de derivados 25866 072,63 6 189 921,65
Compramisos por operaciones cortas de derfvados 1876 084,71 323 338,62

Otras cuentas de arden 141 040 115,00 58909 941,86
Valores cedidos en préstame por la lIC - -
Valores aportados como garantia per la lIC -
Valores recibides en garantla por 1a |IC - -
Capital nominal no suscrite ni en circulacion - -
Pérdidas flscales a compensar O 832 678,06 1223613145

Otros

131 207 426,54

46673 810,41

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

168 782 272,34

65423 202,13

Las Notas 1a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion

al 31 de diciembre de 2014.
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FonCalxa | Gestién 25, F.l. (anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.l.)

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el

31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en euros)

L

Comisiones de descuento por suscripclones y/o reembolsos
Comislones retrocedidas a |a Institucion de Inversidn Colectiva
Castos de personal

Otros gastos de expletaclén
Comisian de gestion
Comislén de depositario
Ingreso/gasto por compensaclén compartimento
Otros

Amortizacliin del inmovillzado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

20714

2013

(1225 715.75)

(556 963,07)

(12711 061,54)

(14 £54,21)

(544 £92,78)

(12 270,29)

Resultada de explotacidn (1225715,75) (556 963,07)
Ingresos financieros 13758632 8 955,81
Castos financleros (10 583 ,04) {5 334,21)
Varlacldn del valar razonable en instrumentos financleros 2133 486,99 1 6B1 940,956
For operaciones de |a cartera interior 2145 076,09 1 6BO 958,59
Por operaciones de |a cartera exterior (11 5R89,10) 941,57
Por operaclones con derivados - -
Otros = =
Diferencias de camblo 27 B25,73 (100 307,18)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros 1341 253,74 1576 0988.89
Deterioros 3 ;
Resultados por operaciones de la cartera interior 230 689,05 251 163,83
Resultados por operaciones de la cartera exterior 1087549 “
Resultados por operaciones con derivados 1093 688,60 132582506
Ctros - =
Resultado financiero 31629169,14 3 162 284,29
Resultado antes de impuestos 240345339 2605321,22
Impuesto sobre beneficios = -
RESULTADO DEL EJERCICIO 2403 453,39 2605321.22

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas

y gananclas correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014
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FonCaixa | Gestién 25, F.l. (anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.L.)

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Adividad

FonCalxa | Gestién 25, F.l. (anteriormente denominado Barclays Gestién 25,F.L.), enlo
sucesiva el Fondo, fue constituido en Madrid el 26 de julio de 2001, modificandose
dicha denominacidn por la actual el 16 de enero de 2015. Tiene su domicilio social en
Plaza de Coldn, 2, Madrid.

El Fondo es una Institucion de Inversion Colectiva de Fondos que se caracteriza por
invertir mayoritariamente su activo en acciones a participaciones de varlas
Instituciones de Inversién Colectiva de caracter financiero.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (CN.M.V.) desde el 20 de octubre de 2001 con el
nimero 2.491, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversion
a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 17 de |la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacidn de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.
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FonCalxa [ Gestién 25, F.L (anterlormente denominado Barclays Gestion 25, F.1.)

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

La gestién y administracién del Fondo esta encomendada a Barclays Wealth
Managers Espafia, S.G.LL.C,, S.A.LL, sociedad que durante el ejercicio 2014 y hasta el
16 de enero de 2015 ha estado controlada por Barclays Bank, S.A.U. En dicha fecha
Invercaixa Gestion, 5.G.LLC., S.A.U. adquirid el 100% de las acciones de Barclays
Wealth Managers Espafia, 5.G.L1.C., S.AA.L. (Nota 13). La funcién de depositaria se
encuentra encomendada a Barclays Bank, 5.A.L., si bien, con fecha 29 de diciembre
de 2014, la CN.M.V. ha resuelto autorizar la solicitud para el cambio del Depositario
anterior por Cecabank, S.A. No obstante, a la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales aln no se ha procedido a la Inscripcion de Cecabank, S.A., como
Depositario del Fondo, en el registro de la CN.M.V.,, por lo que Barclays Bank, S.A.L.
sigue conservando a esta fecha tal condicion. La Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracién para el
Fondo, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

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

. Cambio de forma automaética, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Fondo de Inversidn Mobilaria” (F.I.M.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversian® (F.L).

e  El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
. El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en viger, el patrimonlo o el niimero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendleran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afig,
durante el cual podran continuar operando como tales.
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FonCaixa | Gestian 25, F.I. (anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.1.}

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

. Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantfa de ninguna clase, salvo para seryir de
garantfa de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo [a custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcian.

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

e ElFondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depésitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracién, o en cormpraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

¢  El Fondo se encuentra sujeto a unos [imites generales a |a utilizacion de
instrumentos derivados por rlesgo de mercado, asi como a unes limites por
rlesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestién que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. El porcentaje maximo de comisién de gestion porla
parte [nvertida en Instituciones de Inversion Colectiva del mismo Grupo es del 2,25%.
En los ejercicios 2014 y 2013 la comision de gestion ha sido del 1,55%.

Igualmente el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. El porcentaje maximo de comision de depésito por la parte invertida en
Instituciones de Inversién Colectiva del mismo grupo es del 0,20%. En los ejercicios
2014 y 2013 no se ha aplicado comisién de depositaria.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad Gestara no aplica a los participes del
Fondo comision alguna sobre el Importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembaolsadas.
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FonCailxa | Gestién 25, F.l. (anteriormente denominado Barclays Cestion 25, F.l)

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

b)  Gestion 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 disposicion del piblico en el registro
correspondiente de la CN.M.V.

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

e 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 mds significativos son los tipos
de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo
tenga en cartera.

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

e  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 actlves en cartera.

. Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos Intemos inadecuados o defectunsos, fallos en los
sisternas o como consecuencia de acontecimientos externos.

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



OM0O822437

CLASE 8

FonCaixa | Gestlén 25, F.I. (anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.L.)

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diclembre de 2014
(Expresada en euros)

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 financlera 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
seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b)  Principlos contables

Para la elaboracidn de estas cuentas anuales se han segulido los principios y criterios
contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de [a
C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mds significativos se describen en
la Nota 3. No existe ningtin principlo contable de aplicacion obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c¢) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la CN.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2014, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han preducido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013.
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FonCaixa | Gestidn 25, F.L (anteriormente denominado Barclays Gestién 25, F.I.)

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

d) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ecasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado
estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y comproemisos que figuran registrades en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalmente, al valer razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinadas activos financleros, sl las hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones paosibles, en base a [a 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 verd afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a [as inversiones financieras.

No existen cambios significativos en las estimaciones contables ni errores
significativos que se hubieran producido en ejercicios anteriores y hayan sido
detectados durante los ejerciclos 2014 y 2013.

Las cifras contenidas en los documentos que componien estas cuentas anuales, el balance
de situacian, 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 valoracién mas significativos

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

a) rincipi ionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que |a gestion del Fondo
continuard en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion 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 liquidacién.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

b)

c)

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.

ELaon

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

La valoraclén 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 gananclas.

Ca cie

Los activos de la cartera de Inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en |a cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacion 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.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizades 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 ne estén
disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el
precio de la transaccion mas reclente slempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion.

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

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

El valor razonable de [os instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de |a fecha del balance, si existe, o inmediato
hébil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

. Depdsitos en entidades de crédito: depasitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria",

Se considera para la determinacion de su valor razonable el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado vigentes en cada
momento.
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Memorla de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

B Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcin del valer 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 tltimo valor liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de Inversién 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 48.1.)) del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso,
valores liquidativos estimados.

= Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futures y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pages 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 ne negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestara establece un modelo de valoracion en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la CN.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se dardn 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 propledad de los
mismos.

) i6n tempo e 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.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diclembre de 2014
(Expresada en euros)

g)

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso €n
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 cesién en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razenable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacién por el valor razonable de |a contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a 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 sigulente 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”, segtin 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.

e ativo
Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su lIquidacién

por el valor razonable de la contraprestacidn entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

10
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h)

Las diferencias que surjan como consecuencla de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de [a siguiente forma:
las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de
“Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de [a
cartera interior o exterior”, segtn los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativas 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 contratacion y hasta
el momenta de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondlente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositades en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depésito 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
arden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva”.

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

11



OM0822444

CLASE 87

FonCaixa | Gestién 25, F.I (anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.l.)

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

i)

k)

Cuentas de co omiso

Tal y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la CN.M.V,, sobre
operaclones con Instrumentos derivados de [as Instituciones de Inversién Colectiva,
en el caso de que el Fondo no haya realizado la descomposicion de las Instituciones
de Inversion Colectiva en las que Invierte en funcién de las expesiciones a las que se
encuentra referenciada, segan lo establecido en la Norma 6.5 de dicha Circular, debe
considerar estas posiciones como un subyacente o factor de riesgo independlente al
resto, motivo por el que el Fondo incluye estas posiciones, entre otros conceptos, en
"Cuentas de compromiso” siempre y cuando la Sociedad tenga informacion al
respecto.

Moneda extraniera

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

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de [a cartera
de instrumentas financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derlvadas de la valoracion.

Valor liquidative de |as participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
[lquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidosen la Circular 6/2008, de la CN.M.V., ¥
sucesivas modificaciones.

Suscripciones v 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 situacion del Fondo.

12
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m)

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la sollcitud
del interesado, determindndose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion 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 Fonda.

eneficios

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 periodes subsiguientes.

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

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimlento de un activo por impuesto diferido en ningtin case y solo se
reconocen mediante la compensacién 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 - Pérdldas fiscales a compensar”.

13
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FonCaixa | Gestion 25, F.I. (anteriormente denominado Barclays Gestién 25, F.1.)

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el sigulente:

2014 2013
Depasitos de garantia 197592794 480 791,01
Administraclones Plblicas deudoras 8894,11 1 574,69
1984 822,05 482 365,70

El capftulo de "Administraciones Pablicas deudoras” al 31 de diciembre de 2014 y 2013
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario al cierre
del ejercicio correspondiente.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 013
Operaciones pendientes de aslgnar valor Hquidativo 399 691,18 322 308,25
Otros 40 948 B8 14 783,44

440 640,06 337 091,69

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capftulo de "Acreedores — Otros" recoge,
principalmente, el imparte de las comisiones de gestién pendientes de pago al cierre del
gjercicio correspondiente.

Para todas las operaciones pendientes de asignar valor liguidativo al 31 de diciembre de

2014 y 2013, dicha valor liguidativo fue asignadao en los primeros dias del mes de enero del
2015 y 2014, respectivamente.

14
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Memorla de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
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Durante los ejerciclos 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo méaximo legal establecido.

6. Cartera de Inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activa, al 31 de diciembre de 2014
y 2013 se muestra a continuacion:

2014 2013

Cartera interior 110 154 576,39 41593 771,11
Valores representativos de deuda 43 560 399,70 5946 000,00
Instituciones de [nversion Colectiva 5007335601 3547 F71
Depdzltos en Entidades de Crédito 16 520 820,68 3
Cartera exterior - 1500 812,91
Instituciones de Inversion Colectiva - 150 812,91
Intereses de la cartera de inversion B3 749,38 11,36
110 238 325,77 41744 595,38

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, ai 31 de
diciembre de 2014. En los Anexos lll y IV adjuntos, partes Integrantes de esta memeoria, se
detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2013.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de

inversiones financieras se encuentran depositados en Barclays Bank, S.A.U., excepto los
depdsitos con otras entidades financieras distintas del Depositario.

15
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

7.  Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, se muestra a continuacion:

2074 2013
Cuentas en el Depositario 27 740 BZB .67 5 135B19,00
Otras cuentas de tesoreria - Barclays Capital 11 374 068,62 572 627,12
39114 697,29 5708 446,12

Durante los ejerciclos 2014 y 2013 el tipo de interés de remuneracién de la cuenta en el
Depositario ha oscilado durante dichos ejercicios entre el 0,06% y el 0,31%, y entre el
0,16% y el 0,22%, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capitulo “Otras cuentas de tesoreria” del Fondo
recoge, principalmente, el saldo mantenido en Barclays Capital por margenes procedentes
de liquidaciones de operaciones,

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaclones 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 propledad sobre diche patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diclembre de 2014 y 2013 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2014 2013
Patrimonio atribuido a particlpes 150 B87 205,05 47 598 315,51
Nimera de partlcipaciones emitidas 2199677444 7 183 508,08
Valar llquidative por participacion 6,86 6,63
Nimero de participes 4 467 1 863
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El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejerciclos 2014 y 2013 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 2014 y 2013 no existen participaciones significativas.
9.  Cuentas de compromiso

En las 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 2014 y 2013, respectivamente.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el sigulente:

2014 2013
Pérdidas fiscales a compensar 9832 678,06 1223613145
Otros - Valor nominal de cartera v tesoreria 131 207 426,94 46 67381041

141 040 115,00 58 909 941,86

11. Administraciones Pablicas y situacian fiscal

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

7
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El epigrafe de “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar”, recoge a 31 de
diciembre de 2014 las bases imponibles negativas hasta el ejercicio 2014, por importe de
9.832.678,06 euros, una vez deducidos los beneficios del ejercicio 2014. 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 legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes Impuestos a los
que el Fondao 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 inspeccidn todos los impuestos a los que esta sujeto de los dltimos
cuatro ejercicios.

No existen contingencias slgnificativas que pudieran derivarse de una revisidn por las
autoridades fiscales.

12. Otra Informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en
el articulo 67 de la Ley 35/2003 y suceslvas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimlientos para evitar
conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusiva del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segtin lo
establecido en la Circular 4/2008 de la CN.M.V,, y sucesivas modificaciones, informacién
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.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, la Nota de “Tesoreria” recoge las
cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos 1y Il se recogen las
adquisiciones temporales de activos y depdsitos contratados con éste, al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, respectivamente.

18
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en eurps)

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 Caolectiva, los temas relativos a la proteccién del medio ambiente y la seguridad y
salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honararios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditorfa de cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013, ascienden a 8 miles de euros, en
cada gjercicio, en ambos casos sin suplidos ni IVA.

13. Hechos con posterioridad al cierre

Con fecha 2 de enero de 2015 se ha producido la adquisicion por parte de Caixabank, S.A.
del 100% de las acciones de Barclays Bank, S.A.L, lo que ha supuesto la adquisicién por
parte de Caixabank, S.A. de una participacién indirecta de control del 100% en Barclays
Wealth Managers Espafa, 5.G.L.C., S.A.L. (anteriormente controlada de forma indirecta por
Barclays Bank, Plc). Dicho cambio accionarial fue publicado por Barclays Wealth Managers
Espafia, S.G.l1.C,, S.A.U. en la mencienada fecha mediante un hecho relevante en la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 16 de enero de 2015 Barclays Wealth Managers Espafia, S.C.LLC., 5.A.L. hizo
piiblica en la Comisién Naclonal del Mercado de Valores a través de un hecho relevante la
adquisicion del 100% de sus acciones por parte de Invercaixa Gestion, 5.G.LLC, SAU,
socledad participada al 100% por Calxabank, S.A.

No se han producido otros hechos significativos posteriores al 31 de diciembre de 2014 que
puedan afectar las cuentas anuales del Fondo.

15
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FonCaixa | Gestion 25, F.l. (anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.L)

Informe de gestion del ejercicio 2014

Evolucién de los mercados

El afio 2014 se ha visto afectado por [a inestabilidad geopolitica asi como por las decisiones
de politica monetaria de los principales bancos centrales y, en particular, por el
desacoplamiento entre las politicas monetarias del Banco Central Europeo y de la Reserva
Federal. En este contexto, ha aumentado la volatilidad en los mercados bursdtiles y el euro
se ha depreciado frente al délar, mientras que las rentabilidades de la deuda publica han
prolongado la trayectoria descendente.

En efecto, el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de |a Reserva Federal ha
mantenido el tipo objetivo de los Fondos Federales en el rango del 0% y el 0,25%, en el que
se encuentra desde diciembre de 2008, y ha ido reduciendo el volumen de compras
mensuales de activos, que terminé en octubre, ante la gradual mejora en la actividad
economica.

Sin embargo, el Consejo de Gobierno del BCE, ha ido reducienda los tipos de interés de
referencia y anunclé a partir de octubre que comenzarfa sendos programas de compras de
bonos de titulizacién y de bonos garantizados denominados en euros y emitidos por
Instituciones financieras monetarias residentes en la Eurozona.

Por su parte, el Comité de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra (BOE), decidid en
septiembre mantener el tipo basico de interés en el 0,5% (vigente desde marzo de 2009) y
continuar con el programa de compra de activos y el Banco de Japén (BOJ), en su reunién
de septiembre, decidio mantener el tipo de interés oficial entre el 0% y el 0,1% (rango
establecido en octubre de 2010) y las medidas de estimulo monetario a través de la compra
de deuda y otros actives. Se dilata la posible subida de tipos por parte del BOE en [a medida
en que las tensiones inflacionistas se diluyen y los indicadores de actividad se moderan y se
mantiene el cardcter acomodaticio del BOJ, que ha aumentado su programa de compra de
bonos otros 10 trillones de yenes adicionales y ha medificado la distribucién de activos del
fondo de pensiones gubernamental.

Durante 2014 la economia espaiiola inicié una senda expansiva basada en el mayor flujo de
crédito, el proceso de desapalancamiento del sector privado y el impulso de la demanda
interna, favorecido este Gltimo por una mayor confianza y un mejor compartamiento del
mercado laboral. Asf, el Banco de Espafia revisé ligeramente al alza sus previsiones de
crecimiento para el 2014 y el proximo 2015. El FMI y la OCDE también han confirmado esta
trayectoria al alza.
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Informe de gestién del ejercicio 2014

Enitre los componentes de la demanda nacional. destaca la consolidacién del proceso de
recuperacién del consumo privado y de la inversién en capital fijo. El favorable
comportamlento del gasto en consumo final de los hogares se fundamenta en la mejora del
empleo y el avance de la remuneracién real de asalariados, en un entorno de inflacidn
reducida, en la expansion de la demanda interna y en la recuperacion dela confianza. En el
ambito empresarial, la inversién productiva ha repuntado en el primer semestre de 2014,
impulsada por la mejora del clima, la favorable evolucién de la cartera de pedidos del
exterior y la recuperacién de la demanda interna.

En cambio, la aportacién del sector exterior fue negativa. La aceleracion de las
exportaciones se explica por el dinamismo de los mercados de exportacion y por la
ganancia de competitividad-precio. El camblo de tendencia de las importaciones estuvo
determinado, principalmente, por la recuperacion del gasto en consumo final y €l fuerte
repunte de la Inversion en equipo, cuyo contenido importador es muy elevado.

El mercado de trabajo ha mejorado en paralelo con la fase de crecimienta del PIB y €l
favorable comportamiento de otros indicadores de actividad econémica. 5e ha iniclado una
fase de creacion de empleo en 2014, En este contexto, los salarlos y costes laborales estan
contenidos en un entorno de baja inflacién, lo que unido a las ganancias de productividad
comporta gue los costes |aborales unltarios sigan reduciéndose en mayor medida que los
principales competidores con |as consiguientes ganancias de competitividad con el exterior.

Mercados Financieros y contexto Internacienal

El creciente desacoplamiento de las politicas monetarias en la zona euro y en Estados
Unidos, junto a la inestabilidad geopolitica en Oriente Medio y Ucrania, han sido los
principales factores condicionantes de la evolucion de los mercados financieros a lo largo
del afio, que se ha caracterizado por un fuerte descenso de las primas de riesgo, avances de
los indices bursatiles y depreciacion del euro frente a las principales divisas.

En la primera mitad de 2014 continud la situacién de relativa estabilidad de los mercados
financleros debldo a las mejores perspectivas economicas y a la expectativa de posibles
medidas adicionales de estimulo manetario por parte del Banco Central Europeo (BCE),
finalmente confirmada tras las reuniones de junio y septiembre. Dicha estabilidad prosiguid
a pesar del recorte gradual que ha efectuado la Reserva Federal en su programa de compras

mensuales de activos.
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Informe de gestién del ejercicio 2014

En efecto, el BCE decidié en junlo reducir los tipos de interés de referencia, penalizando
incluso el dinero gue los bancos le depositen mediante el pago de un 0,2%, y anuncia el
lanzamiento entre septiembre de 2014 y junio de 2016 de nuevas operaciones de
refinanciacién a largo plazo (TLTRO), condiclonadas a la concesion de crédito a la
economia real. Adicionalmente, sefiald el posible lanzamiento de un programa de compra
de bonos de titulizacién. El BCE volvié a reducir los tipos de interés en septiembre.

En lo que se refiere al mercado europeo, en este periodo se produjo un acuerdo entre el
Consejo Europeo y el Parlamento Europeo para la creacin del Mecanismo Unico de
Resclucidn (MUR), segundo pilar fundamental de la Unién Bancarta, junto al Mecanismo
Unico de Supervisién (MUS), que entrd en vigor el pasado mes de noviembre,
contribuyendo asf a reforzar la conflanza en el sistema financiero.

No obstante, durante los primeros meses del afio persistieron algunos factores de
inestabilidad, como las turbulencias en los mercados de divisas de las economias
emergentes, el recrudecimiento de las tensiones geopoliticas por el conflicto entre Rusia y
Uerania, y la incertidumbre asociada al ritmo de recuperacion de la economia
estadounidense.

En este contexto, el rendimiento del bono espafiol a 10 afios y la prima de riesgo han
descendido paulatinamente durante todo el afio influidos por la mejora de [a calificacién
crediticia de |a deuda puiblica espafiola por parte de las agencias de callficacién, debido a la
mejor expectativa de recuperacion econdmica.

En cuanto al mercado secundario de deuda, la rentabilidad de la deuda ptiblica espafiola ha
mantenido su senda descendente en el afio aunqgue este periodo no estuvo exento de
momentos de mayor volatilidad. Asl, la rentabilidad del benao espaficl a 10 afios ha cerrado
el ejercicio 2014 en 1,61% y el bono germano en 0,54%, en niveles minimos, con lo que |a
prima de riesgo de la deuda espariola ha retrocedido en el afio hasta los 107 puntos bésicos.
Desde finales del pasado afio, la prima de riesgo espafiola acumula una caida de 114 puntos
basicos. En el caso del bono americano la rentabilidad de 10 afios cierra el afio en 2,17%.

En el mercado interbancario del drea del euro, el Euribor disminuyd en el afio en todos sus
plazos, provocando un desplazamiento hacia abaje de la curva de tipos.
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Informe de gestién del ejercicio 2014

En lo que respecta al mercado de divisas, la cotizaclén del euro frente al délar desde
princlpios de mayo ha descrito una fuerte trayectoria descendente, contrarrestando a
apreclacion de la divisa europea 2cumulada durante el primer cuatrimestre del ano. Este
comportamiento ha estado condicionado por las crecientes expectativas de relajacion
monetaria adicional por parte del BCE, asi como por la mejora de los indicadores
macroeconémicos en Estados Unidos, gue ha aumentado las expectativas de un posible
adelanto de la subida de tipos de interés por parte de la FED, a pesar de que ésta mantiene
un tono de cautela y de dependencia de la evolucian de los datos economicos para
realmente subir los tipos de intervencién. El consenso del mercado descuenta solo una
sublda de 0,25% en la segunda mitad de 2015. En este contexto el euro se ha depreciado un

11,58% frente al délar en el afio 2014.

5i bien la tltima parte del afio nes deja con mal sabor de boca, el conjunto de 2014 se
puede calificar como en general muy positivo para los mercados financieres.

Las bolsas, tras un excelente 2013, cierran este ejercicio con rentabilidades positivas en los
principales indices. En EE. UU., el DOW JONES subid un 7,5% mientras que el S&P 500y el
NASDAQ superaban el 10% (+11,4%Y +13,4% respectivamente). Asimismo, en la Eurozona,
el IREX 35 subid un 3,7%, el DAX 30 aleman un 2,7% y el EUROSTOXX 50, un 1,2%. Francia
fue la excepcion, con el CAC 40 perdiendo un 0.5%. El indice japonés NIKKEI 225 se anotaba

también una subida de un 7.1%.

Evolucidn previsible

En 2015, las polfticas fiscales y econamicas tomaran el relevo a las politicas monetarias para
consolidar la recuperacion Iniciada en 2014. En relacién a los tipos de interés, el consenso
espera subidas de tipos que muy probablemente tendran lugar en |a sequnda parte de 2015
en EE. UL y algo més tarde en Reino Unido. Estos movimientos deberfan depreclar mas el
euro, lo que proporcionara una mejora adicional de competitividad exteriora la Eurozona y
ayudara a reactivar la economia. Por el contrario, se espera un mantenimiento de la politica
monetaria en Japén y cierta desaceleracitin en las economias emergentes.

Finalmente, 2015 sera un ano electoral en Espaiia por partida doble, elecciones
autonomicas y locales en primavera’y generales hacia el final de afio, y la incertidumbre

<abre el resultado podria afiadir volatilidad.
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En resumen, 2015 sera un afio con perspectivas de crecimiento moderado en la Eurozona
aunque superior al de 2014, con tasas de Inflacién cercanas a cero en un entomo de precios
energéticos bajos y volatilidad provocada por la incertidumbre y los riesgos geopoliticos
(Rusia, Grecia y precios del petroleo).

Gastos de 1+D y Medio Ambiente

Dado el objeto social del Fondo no ha existido actividad en materia de investigacion ¥
desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a [as cuentas anuales del ejercicio 2014 no

existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

Acciones propias
Al Fondo no le aplica la referente a las acciones propias.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Desde el cierre del ejercicioal 31 de diciembre de 2014 hasta [a fecha de este informe de
gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefalen
en la Memaria.
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CLASE 8

FonCaixa | Gestion 25, F.l, (anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.L.)

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Barclays Wealth Managers Espafia, 5.G.L1L.C., 5.A.L., en
fecha 10 de marzo de 2015 y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a
formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de
enero y el 31 de diciembre de 2014 de FonCaixa | Gestion 25, F.l. (anteriormente
denominado Barclays Gestion 25, F.1.), las cuales vienen constituidas por los documentos
anexos que preceden a este escrito:

a)  Balance de situacion al 31 de diciembre de 2014, Cuenta de pérdidas y ganancias y
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014.

b}  Memaria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014,

¢) Informe de gestion del ejercicio 2014.
FIRMANTES:

Las Sres. Consejeras de BARCLAYS WEALTH MANAGERS ESPANA, S.C.LLC., S.A.L., abajo
firmantes, manifiestan que en [a reunién del Consejo de Administracion de dicha Sociedad
celebrado el dia 10 de marzo de 2015, adoptaron el acuerdo de formular las cuentas
anuales y el informe de gestion de FonCaixa | Gestian 25, F.l. (anteriormente denominado
Barclays Gestion 25, F.l.) correspondientes al ejercicio 2014. Jgualmente manifiestan
conocer y.sgeptar el contenido integro de los mencionados ontables.

D* Maria del
Consejera

S N

D afio Pablo Calderon Colas
Cofisejero _ ©

arrmen Gimeno Olmos

gt
.Andrés Martinez Mc:-_-squera

Cansejero
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CLASE b7 T T

FonCaixa | Gestién 25, F.l. {(anteriormente denominado Barclays Gestion 25, F.1.)

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Diligencia del Secretario del Consejo de Administracién BARCLAYS WEALTH MANAGERS
ESPANA, 5.G.11.C., S.A.U, para hacer constar que los miembros del Consejo de
Administracion arriba relacionados han procedido a formular y suscribir las cuentas anuales
y el informe de gestién de FonCalxa | Gestion 25, F.I. (anteriormente denominado Barclays
Gestion 25, F.1.) correspondientes al ejercicio 2014, extendidas en dos ejemplares, todos
ellos en papel timbrado del Estado, numeradas correlativamente e impresos por una cara
conforme a continuacion se detalla:

Ejemplar Nimero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Del 0M0822392 al 0M0B22426
Segundo ejemplar Del 0M0822427 al OM0822461



