Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversién
(anteriormente, BBK Dinamico, Fondo de Inversiéon)

Informe de auditoria,
Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2013
e Informe de gestion del ejercicio 2013




pwe

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de Kuixabank Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A.U.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion 1
(anteriormente, BBK Dinidmico, Fondo de Inversion), que comprenden el balance al 21 de diciembre *
de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo {que se identifica en 1a Nota 2 de
la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con Ia normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espaiia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacién,

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Kutxabank Multiestrategia,
Fondo de Inversion (anteriormente, BBK Dindmico, Fondo de Inversion) al 31 de diciembre de 2013,
asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la sitnacién del Fondo, la evoluecidén de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la informacién contable que contiene el citado informe de gestiéon concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.1..

Guillermo Cavia
Socio - Auditor de Cuentas

23 de abril de 2014 .Miemhro ejerciente:

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, 5.1,

Aie 2014 Ne 03/14/00792
SELLO CORPDRATEVO: 96,00 EUR

................................

art tuto 44 del texto refundido de Ja Ley
de Auditaria de Cuentas, 2prabada par
Real Decreta Leglslative 1/2011 ife 1 dejmm

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Plaza de Euskadi, 5, 48009 Bilbao, Espafia
Tel.: +34 944 288 800 / +34 902 021 111, Fax: +34 944 288 805, www.pwe.es

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tarmo 8.267, libro 8.054, seccidn 37 |
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290 |




N 9321860

Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion {anteriormente, BBK Dinamico,

Fondo de Inversién)

Balances al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

ACTIVO

2013

2012

Activo no corriente
Inmovilizado intangibie

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliaric 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 Colecliva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior

53 368 838,82
102 030,67

50 953 119,03

66 040 989,69

70 591,73

61 806 434,09

2397387346 31521 166,09
4 484 063,50 8 446 950,91
6 936 888,23 9 012 867,80

12 552 921,73

26 721 963,10

14 061 347,38

30 009 471,88

Valores representativos de deuda 2 322 351,07 778 037,37
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva 24 399 612,03 29 231 434,51
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 257 282 47 275796,12
inversiones morosas, dudesas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 2 313689,12 4 183 963,87
TOTAL ACTIVO 53 368 838,82

66 040 989,69




Kutxabank Muitiestrategia, Fondo de Inversaon (anterlormente, BBK Dmamlco, '

: Fondo de Invers:on)

Balances al 31 de diciembre de 2013 y 2012
: (Expresados en euros) '

. 2013

PATREMON]O Y PASIVO
-Pat’r_‘imon_io atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atnbuxdos a parttmpes o] acc:omstas
. Capital : :
.-, Participes
. "Prima de emisidn
-Reservas _
{(Acciones propias) .
Resultados de ejercicios anterjores
o Ofras apoﬂacmnes de socros '
" Resultado del e;erc:t:lo '
(Di\ndendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en |nmowhzado matena! de uso pl‘OpIO
Otro patrimomo atnbundo ' .

Paswo no corriente _
* Provisiones a largo plazo
: Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido -

~ Pasivo corriente
"Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo -~ -
" Acreedores
Pasivos financieros .
Derivados
Periodificaciones

53 296 504,69

53 296 504,69

2012

65 914 420,84

65 914 420,84

- b2 559086,43

51442456

222 993,70

72 334,13

7233413

64 484 940 08

514 424,56

915 056,20

" 126 568,85

" 126 568,85

66 040 989,69

- TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

53 368 838,82

2012

' CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
" Compromisos por operaciones cortas de derivados
Oftras cuentas de orden
' Valores cedidos en préstamo por la liC
Valores apoerfados como garantia por la {IC
. Valores recibidos en garantia porla HC
Capital nominal no susctrito ni en clrculamon
Pérdidas fiscales a compensar, :
Oftros - :

2013

6 351 768,52

6351 768,52

11 300 235,00

11 300 235,00

& 351 768,52

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

11 300 235,00




N 9321861

Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Envers:on (anteriormente, BBK Dinamico,

Fondo de Inversion)

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012 .

(Expresadas en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion CoEectiva

Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartlmento
Otros

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

Resultado de explotacion

2013 2012
72 560,67 71 844,76
(776 233,79) (863 320,67)
(707 913,62) (790 681,42)
(63 581,60) (87 635,96)
(4 738,57) (5 003,29)

(703 673,12)

(791 475,91)

Ingresos financieros 501 375,81 711 668,37
Gastos financieros {0,03) (6,08)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 217 074,95 1 033 651,56
Por operaciones de la cartera interior 50 978,42 337 811,24
Por operacicnes de la cartera exterior 164 281,22 719 691,33
Por operaciones con derivados 1815,31 (23 851,01)
Otros - -
Diferencias de cambio {4 548,41) (8 928,30)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 215 016,96 (21 161,73)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 266 537,48 39 751,68
Resultados por operaciones de la cartera exterior (51 520,52) (60 460,00)
Resultados por operacicnes con derivados - (453,41)
Otros - -
Resultado financiero 928 919,28 1715 223,84
Resultade antes de impuestos 225 246,16 923 747,93
Impuesto sobre beneficios (2 252.46) (8 691,73)
RESULTADC DEL EJERCICIO 222 993,70 915 056,20
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_ Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion (anteriormente, BEBK Dinamico,
_Fondo de Invers:on) .

Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejerc:u:lo anua! terminado el 31
de diciembre de 2013 :
(Expresada en euros)

1 Actividad'y.gestién del riesgo
- a) - Aclividad

© - Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion (anteriormente, BBK Dinamico,
Fondo de Inversién), en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Bilbao el 18 de o
marzo de 2004 bajo la denominacién social de BBK Monetario Dinamico, Fondo de .
~Inversion. Con fecha 3 de junio de 2009, el Fondo modifico su denommamon por
- BBK Dinamico, modificandose dicha denominacién por la actual el 25 de abril de
: 2013 Tiene su domlCIlIO SOCIa| en Plaza de Euskadl n°5 Planta 27 Bilbao (Blzkala)

. El Fondo es una Instltuc:|on de Invers:on Colectlva de Fondos que se caractenza por
-invertir mayoritariamente su activo en acciones o participaciones de vanas o
Instituciones de Inver5|on Colectlva de caracter fmanclero '

El Fondo se encuentra mscnto en e[ Reglstro de Fondos de Inversmn de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 31 de marzo de
12004 con el nimero 2.922, adquiriendo, a efectos Iegales Ia conmderamon de
_Fondo de Inversmn (F.1L ) a partlr de entonces : -

De. conformldad conlo dlspuesto en eI artlculo 1° de la Ley 35/2003, modificada por
la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de
Inversion Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para
‘gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre gue el rendimlento del inversor se establezca en funcnon -
de Ios resultados colectivos. : '

Dada la activzdad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades,
‘gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
- pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los
resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de Ias cuentas anuales respecto ala mformacmn de cuestlones
medloambientaies :

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se
‘encuentra registrado y a disposicion del publico en el Reglstro correspond:ente de o
la Com[smn Naclonal del Nlercado de Valores :




Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion {(anteriormente, BBK Dmam:co,
Fondo de Inversion)

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013 :
(Expresada en euros)

Conforme a los Registros de la C.N.M.V., 1a gestién y administracion del Fondo
figuraba encomendada hasta el 8 de noviembre de 2012 a BBK Gestion, S.A.U.,
"S.G.LLC. A partir del 9 de noviembre de 2012 la gestién y administracién del Fondo
. aparece encomendada a Kutxabank Gestién, S.G.LL.C., S.A.U., sociedad
" perteneciente al Grupo Kutxabank.

Con fecha 1 de enero de 2012, Kuixabank, S.A. tomo sl control de BBK Gestion,
S.A, S.G.LLC., Kutxagest, S.A.U., S.G.II.C. y Vitalgestion, S.G.LI.C., S.A., como
consecuencia de la inscripcién en el Registro Mercantil de Bizkaia de |a Escritura
Pdblica en la gue se instrumenté la segregacian del negomo fmanmero de BBK,
Kutxa y Caja Vital a favor de Kutxabank, S.A. :

Con fecha 30 de marzo de 2012, los Consejos de Administracion de Kutxabank
Gestion, S.G.I.1.C., S.A.U. (anteriormente, denominada BBK Gestién, S.A.,
S.G.LI.C), Kutxagest, S.A.U., S.G.LI.C. y Vitalgestién, S.G.L1.C., S.A., redactaron y
suscribieron el “Proyecto comun de fusién por absorcion”, por el que BBK Gestidn,
S.A., 5.G.LILC. (actualmente, Kutxabank Gestién, S.G.1.1.C, S.A.U.) absorbio a
Kutxagest, S.A.U., S.G.I1.C. y Vitalgestién, S.G.LI.C., S3.A.

Con fecha 31 de mayo de 2012, Kutxabank, S.A., en su condicién de Accionista
Unico de Kutxabank Gestidn, S.G.L.1.C., S.A.U., decidié aprobar los balances de
fusion, el Proyecto redactado y suscrito conjuntamente por los Consejos de
Administracion de las tres sociedades intervinientes v la fusién propiamente dicha.

La fusion fue elevada a Escritura Pdblica el 5 de septiembre de 2012, presentada
en el Registro Mercantil de Bizkaia el 10 de septiembre de 2012 y calificada
favorablemente por el titular de dicho Registro el 16 de octubre de 2012. La citada
fusion devino eficaz con fecha 10 de septiembre de 2012,

Asimismo, con fecha 1 de enero de 2012, se produjo la sustitucién de BBK por
Kutxabank, S.A. como Entidad Depositaria del Fondo (autorizado por C.N.M.V. el
13 de enero de 2012). En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo
68 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva,
en relacion a la separacion del depositario, Kutxabank, S.A. se subrogé como
Entidad Depositaria en los procedimientos especificos que, anteriormente, BBK
mantenia con BBK Gestion S.A., S.G.LLC. (actualmente, integrada en Kutxabank
Gestion, S.G.L.L.C., S.A.U.), con el fin de evitar conflictos de interés entre ambas.




Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion (anterlormente, BBK Dinamico,
Fondo de Inversmn)

Memor:a de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013 ' N

(Expresada en euros)

: La Orden EHA/596/2008 de 5 de marzo, tiene por objeto la concrecion y desarrollo
de las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las '
-entidades depositarias de Ias lnstltucmnes de lnversmn Colectiva Las. pnnCIpa[es
funcmnes son:. L :

2.

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

Comprobar que Ias operamones reahzadas han respetado los coeﬂCIentes y e
cntenos de mversmn establemdos en Ia normatlva wgente -

Superwsar Ios crltenos formulas y procedam:entos utilizados por la sociedad

. gestora para el calcu!o del valor ilqwdatlvo de Ias parﬂmpamones de[ Fondo

Contrastar con caracter prewo a la remisién a Ea COITIISIOI"I Nacmnai del Mercado
~de Valores, la exactltud calldad y suftcsencca de la |nforma0|on pubhca perfodlca_ :
del Fondo o

Venﬂcar que Ios procedlrnaentos de comercnallzacmn establemdos por la

: _somedad gestora del Fondo cumplen con la normatlva apllcab[e

Custodta de todos los valores mobiliarios y demas actlvos financieros que

~integran el patrimonio del Fondo, bien directamente o a través de una entidad
- participante, conservando en todo caso la responsablhdad derlvada de la
' reailzamon de dicha fun(:lon :

Comprobar que las I;qwdaciones de valores y de efectivo son recibidas en el

- plazo que determ[nen Ias reglas de ilqwdamon que ruan los correspondlentes
_ merc:ados _

A_segurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos
establecidos en el Folleto del Fondo asi como en la legislacion vigente.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,

" recogida principalmente en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio , por el que se

. aprueba el Reglamento de desarrollo de fa Ley 35/2003 de 4 de noviembre,

- “modificada por la Ley 31/2011 y suceswas modificaciones, de Instituciones de
. Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son
: '_aphcables son los 5|gu|entes '




N 9321864

Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion (anterlormente BBK Dmamlco,
Fondo de Inversion) '

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual termmado ei 31
de diciembre de 2013 : :

(Expresada en euros)

o - Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
- Ley, de la denominacidn "Fondo de Inversion Moblhana (F:LM.) y sus diferentes
_ varlantes por "Fondo de Inversion" (F.l.). - : : :

e  El patrimonio minimo deberé situarse en 3.000.000 euros. En el caso de los
.Fondos por compartimentos, cada uno de los compartimentos debera tener un
- minimo de 600.000 euros, sin que, en ningln caso, el patrlmomo total del Fondo
L sea inferior aI establecido anteriormente. - : : :

.o El nimero de participes del Fondo no podré ser inferior a 100. En el caso de
- Fondos de Inversién por compartimentos, el nimero minimo de parttc;pes por
compartimento no podra ser inferior a 20 part|c:|pes

- Cuando por circunstancias del mercado o por el abligatorio 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, dichas Instituciones gozaran del plazo de un ano
durante el cual podran continuar operandoe como tales.

e Los valores maobiliarios 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 Entldades
legalmente habmtadas para el gjercicio de esta funcidn.

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

¢« El Fondo debe cumpilir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% dei
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

¢ 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.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no esta dividido en compartimentos.




Kutxabank Muit:estrategla Fondo de Invers:on (anterlormente BBK Dinamico,
~ Fondo de Invers;on)

- Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual termmado el 31
- de diciembre de 2013 ' :
(Expresada en euros)

- Por tratarse de un Fondo de acumulacién y de conformidad con el Reglamento de
- Gestion del Fondo, el resultado del gjercicio, una vez considerado el Impuesto '
'sobre Socnedades devengado permanecera en el patrtmonlo del Fondo

-De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, Ia Sociedad Gestora percibirad
“una comision anual en concepto de gastos de gest[on sobre el patrimonio y los
‘rendimientos integros del Fondo que no podra exceder del 1,35% y del 9%,
- respectivamente. En los ejercicios 2013 y 2012 {a-comision de gestion ha sido del
1,1%. Adicionalmente, el Fondo paga una comision variable del 10% de la
_ '-rentabllldad del Fondo que supere en €l afio natural el Euribor a 3 meses. Durante

- los ejercicios 2013 y 2012 el Fondo ha registrado unos lmportes por este concepto

_de 9 y 47 miles de euros, respectlvamente AR : : o =

- EL porcentaje directa o mdlrectamente aphcado en concepto de comision de gestion -
-y dep6sito sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
" inversidn colectiva gestionadas por [a.Sociedad Gestora u' otras entidades de su
~_mismo grupo, no supera.los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente,
el nivel maximo de comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por
entidades no pertenecientes al grupo que pertenece la Sociedad Gestora no
supera los limites establecidos a tal efecto ensu Folleto '

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio
custodiado. En los ejermcnos 2013 y 2012 la comision de deposnana ha sido del
10,1%. _ -

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad Gestora no aplica a los participes
del Fondo comision sobre el importe de las partlctpaclones suscritas, ni sobre el
' -lmporte de las parhmpamones reembo]sadas : -

' Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de Kutxabank Gestion,
S.G.LLC., S.A.U. por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion '
gestionados por esta ultima. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran
registradas, entre otros concepios, en el epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la

Institucion de Inversioén Colectiva" de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta de
los ejercicios 2013y 2012 ascnenden 72.560,67.a y 71.844,76 euros,
'respectlvamente . _ _ _
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Kutxabank Multiestrategia, Fondo de lnvers&on (anteriormente BBK Dmamlco,
Fondo de Inversion) :

Memoria de las cuentas anuales correspondlente aI ejerclmo anual termlnado el 31
de diciembre de 2013 :
{(Expresada en euros)

b)  Gestién del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi f:omo la descripcidn de los principales
riesgos asociados, se detallan en el Folleto reglstrado ya dlSpOSICIO]’l del pubhco en
el Registro correspondlente dela C.N.M.V.

. Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo los pnnmpa!es rlesgos a
Ios gue se encuentra expuesto son Ios S|guaentes '

e - Riesgo de mercado: representa eI riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en
los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipos de camblo y Ias cotlzamones de los tltulos que el Fondo '
tenga en cartera. : :

¢ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contrapar‘[e de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

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

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

2. Bases de presentaciéon 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 la
situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de
sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

11




Kutxabank Multiestrategia, Fondo de lnversmn (anterlormente, BBK Dinamico,
Fondo de Inversron) S _ _

Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual termmado el 31
de diciembre de 2013 : -
- (Expresada en euros)

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, si bien los Admmlstradores
estlman que seran aprobadas sm modtflcacmnes S|gn1f|cat|vas :

b) . Principios conta_bl_es B

‘Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
- -3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, la cual, entrd en vigor con
- fecha 31 de diciembre de 2008. Los principios mas 5|gn|f|cat|vos se describenenla .
-~ ‘Nota 3. No existe ningun principio contable de apllcaclon obligatoria que, siendo -
' 15fgn|fu:at|vo su efecto sobre estas cuentas anuales se haya dejado de aphcar -

los resultados y Ia determlnacmn del patnmomo son. sensﬂ:ales a ios prznmplos y
. politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Souedad Gestora del Fondo para Ia elaboracmn de Ias
- cuentas anuales. o : :

) Comparabﬂldad

Las cuentas anuales al 31 de d|c1embre de 2013 se presentan atendiendo a la
‘estructura y pnnmplos contables establemdos 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 la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio

2013 Ias correspondlentes al ejercmo antenor : :

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los gjercicios 2013y 2012, '

d}  Agrupacion de partidas.

. -Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para
facilitar su.comprension, si bien, en determinados casos, se ha incluido :nforma(:lon
-desagregada en Ias correSpondlentes notas de la memona : :
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Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion (anteriormente, BBK Dmam:co,

Fondo de Inversion)

Memoria de fas cuentas anuales correspondsente al ejercmio anual termmado el 31

‘de diciembre de 2013

(Expresada en euros)

e) - Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de |la Sociedad Gestora han

- realizado estimaciones para obiener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gasfos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determmados activos financieros, si las hubiera. Atin
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
. fluctuaciones de los preClos del mercado y ofros r:esgos asociados a las inversiones
financieras. : : > :

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anterlores y hayan sido detectados durante los ejercmlos
2013 y 2012.
Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indigue 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 gestion del
Fondo continuara 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 liguidacion.

b}  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.
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Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversmn (anterlormente BBK Dinamico,
Fondo de Inversion) '

Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejerc1c|o anual termmado el 31
de diciembre de 2013 '
- (Expresada en euros)

i Ingresos por intereses y dividendos =

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de
- la adquisicion se reconocen, en su casao, contablemente én funcion de su periodo
de devengo, por aplicacién del método del tipo de interés efectivo, a excepcién de
los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se -
registran en el momento efectivo del cobro. La perlodiflcamon de los intereses
. provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera
~..de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del
“balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en eI eplgrafe “Ingresos :
'-fmanCIeros de Ia cuenta de perdldas y gananclas —

_-Los dl\ndendos perc|b:dos de otras soceedades se reconocen en su caso, como
ingreso en el epigrafe “ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y gananclas
en. el momento en que nace eI derecho a percnblrlos por el Fondo

Comts;ones y conceptos as;m:lados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de |a retrocesion de
“comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se -
_registran, en su caso, en el eplgrafe “Comlslones retrocedldas ala IIC de la cuenta

de pérdidas y ganancias. ' o

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion
necesarios para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza,
- en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

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

-Iv. Ingresos y gastos no financieros -

- . Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.




N 9321867

Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Invers:on (anterlormente BBK Dmamlco
Fondo de Inversién)

Memoria de las cuentas anuales correspond|ente al ejercmlo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

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

Deudores

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

_dlrectamente atribuibles.

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

Las pérdidas por deteriore 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 inversicnes 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 determinacidon de su valor razonable se describen a continuacion:

e 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 cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacidn el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccion.
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Kutxabank Multiestrategia, Fondo de inversnon (anterlormente BBK Dmamlco,
Fondo de lnversmn) :

Memoria de las cuentas anuales correspond:ente aI ejercnclo anual termmado e[ 31
de diciembre de 2013
{Expresada en euros)

“En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se
aplican técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios,
"emisores o difusores de informacién, 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 va[oracnon de opcnones en su caso. -

'Los lntereses devengados no cobrados de vaiores representatlvos de deuda se
~periodifican de acuerdo con el tipo de mteres efectlvo y forman parte del
resultado del ejercmio - .

e -Instrumentos de patnmomo mstrumentos fmanc:eros emitidos por otras
entidades; tales como acciones y cuotas part;cipatfvas que tzenen Ia naturaleza
de mstrumentos de caplta! para eI emisor :

El va[or razonable de Ios 1nstrumentos de patnmonlo cotzzados lo establece el
-.cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
- habil anterior o el cambio medlo ponderado si no emshera precio oficial de CIerre

° Dep()sitos en entidades de crédito: depésitos gue el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcmn de los saldos que se recogen en el eplgrafe de
"Tesorena"

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

‘e 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
Jinversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de

- Inversion Libre e Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras similares, segun

. el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082!2012 se utllzzan en su caso, valores
.'_hqu;dat:vos estlmados . :
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Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion (anteriormente, BBK Dinamico,
Fondo de Inversion) :

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual termmado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

s 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 clerre 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 21 de diciembre, de la
C.N.M.V., posteriormente modificada por fa Circular 1/2012, de 26 deJullo de la
C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deteriore 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 Ios rlesgos Y beneﬂc;os inherentes a la propiedad
de los mismos.

e)  Adaquisicion y cesion temporal de activos

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

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

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

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

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de pattimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacidn entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a |la operacion.
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- Kutxabank Multiestrategia, Fondo de lnversmn (anter:ormente BBK Dmamlco
: Fondo de Inversion)

_Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejercmro anual termmado el 31
de diciembre de 2013 :
(Expresada en euros)

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 ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
~cartera interior o exterior’, segun los cambics se hayan liquidado o no, utilizando
-como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o extenor del activo del balance i ER e BT

| -g) ' -.Valores representatlvos de deuda

" Los valores representatlvos de deuda se regtstran en e] momento de su i[qmdamon
" _por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo Ios costes de
3 transaccmn expllt:[tos dlrectamente atnbmbles a Ia operacmn

Las dlferenmas que surjan como consecuencta de los cambios en e] valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
“cartera interior o exterior”; segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representatlvos de deuda , de la cartera
interior o exterior del activo del balance. IR

h) - Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

‘Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento de cierre de {a posicion o el vencimiento del contrato, en el
‘epigrafe correspondlente de cuentas de orden por el importe nomlnal
comprometldo o : : : :

‘Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable
de depésito cedido, registrandose en el capltulo correspondiente del eplgrafe de
' Deudores del actlvo en eI balance o

El valor razonable de Ios valores aportados en garantia se registra en cuentas de -
orden en el epigrafe de “Va!ores aportados como garantla por la Instttuc:lon de
_Inversmn Colectlva




Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversmn (anterlormente BBK Dmamlco,
-Fondo de Inversion)

' Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejerclc:lo anual termmado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

)

k)

‘Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se refiejan en el

epigrafe de “Derivados’ del actlvo 0 paswo del balance, en la fecha de gjecucion 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”, segln éstos se hayan

liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance. .

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, no eXISten en cartera operaciones con
derivados. : :

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establemdos en Ia Clrcular 612008 de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V.

Suscripciones v reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de ias
participaciones sera el valor liquidative correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.

Impuesto 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

_ produmdas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de -

aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.
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Kutxabank Multiestrategia, Fondo de inversmn (anterlormente BBK Dlnamlco,
Fondo de [nvers:on) : :

Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercu':lo anual terminado el 31
de diciembre de 2013 : .
(Expresada en euros)

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos s6lo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucién dlsponga de gananmas flscales futuras que permltan la aphcacmn
de estos actlvos

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
~dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso y
“s6lo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
. frecuencia del calculo del valor liguidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
SR compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden Perdadas fiscales a
e compensar" : :

1) Transaccmnes en moneda extranlera

La moneda funmonal del Fondo es el euro. Consecuentemente todos los sa!dos y
transacciones denominados en monedas dlferentes at euro se consideran .
3 denomlnados en’ moneda extranjera

_Cuando existen transac_ciones denominadas en moneda extranjera se convierten a
‘euros utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion,
entendiendo como tipo de cambio de contado el mas representativo, del mercado
de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en
moneda extranjera a la meneda funcional se registran, en el caso de partidas
-monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con
Ias perd:das ¥ gananmas derlvadas cle la valoraclon -

4. Deudores '

El desglose de este epigrafe, al 31 de dicie_mbre_ de 2013y 2012, es el siguiente:

2013 - 2012
_Deudores por retrocesion de comisiones . S 266716 . 2698254
- -Administraciones Plblicas deudoras _' s S : - 89 363,51 . 43.609,_19
102 030,67 70 591,73
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- Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversién (anteriormente, BBK Dmarmco .
Fondo de Inversion) . :

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013 :
(Expresada en euros)

El capitulo “Deudores por retrocesiones de comisiones”, al 31 de diciembre de 2013 y
2012, recoge, entre otros conceptos, ias comisiones pendientes de devolucién por las
‘comisiones pagadas a Kutxabank Gestion, S.G.I.1L.C., S.A.U. (ver Nota 1).

El capitulo "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de d|C|embre de 2013y 2012 se
desgiosa tal y como sngue : : _

2013 . 2012

impuesto scbre beneaficios tras compensar retenciones . '

soportadas y otros conceptos _ - 89 363,51 .. 42 308,95

Retenciones por retrocesion de comisiones ) - 1 300,24
89 363,51 43 609,19

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012
Otros 72 334,13 126 568,85
72 334,13 126 568,85

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

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
gjercicios 2013 y 2012, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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Kutxabank Multiestrategia, Fondo de lnversmn (anterlormente, BBK Dmamlco

- Fondo de Inversion)

: Memorla de las cuentas anuales correspond:ente al ejercicio anual termmado el 31

- de diciembre de 2013

B (Expres_ada en euros)

- 8. -Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo por tlpo de activo, ai 31 de diciembre de

2013 y 2012 se muestra a contmuamon

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Inst:tuc;ones de Inversidn Colectiva
" Depositos en Entidades de Crédito -
Cartera exterior
“Valores representativos de deuda
* Instituciones de Inversion Colectiva

“Intereses de la cartera de inversion

2012

1255292173 . B

26 721 963,10

201 3
23973 873,46 © 31 521 166,09
4 484 063 50 '8 446 950,01
693688823 . .9012867.80

14 061347,38

" 30 009 471,88

‘2322 351,07

24399612,03

| 257 282 A7

- 77803737

.29 231 434,51

27579612

50 953 119,03

" 61806 434,09

En los Anexos | y I adjuntos, parfes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera

- de inversiones fmanc:eras del Fondo ai 31 de dlclembre de 2013y 2012

: respectivamente

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran deposntados oen tramlte de depdsito en

Kutxabank S A.

- Por ofro lado el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Otros” de las cuentas de
orden, recoge a titulo informativo, el valor nominal de los tltulos custodlados por. la

Entldad Deposﬁana del Fondo (ver Nota 9)
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Kutxabank Multiestrategia, Fondo de lnversmn (antenormente, BBK Dmamlco,
Fondo de Inversion)

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual termmado el 31
de diciembre de 2013

{Expresada en euros)

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a
contmuacmn - '

2003 . . 2012

Cuentas en el Depositario : 220472401 - 40560599,79
Cuentas en el Depositario en moneda extranjera - 108 936,49 113 336,77
Cuentas en otras entidades bancarias = . . ) _ '_ 1,30 o -
Intereses de tesoreria : ' : ' 27,32 27,31

2 313 689,12 4163 963,87

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el tipo de interés de remuneracién de las cuentas en
el Depositario denominadas en euros ha sido del 0,45% vy 0,13%, respectivamente.
Asimismo, al 31 de diciembre de 2013, el Fondo dlspone de cuentas en eI Depos:tarlo
denominadas en ddlares v libras esterlinas. :

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

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

El valor liquidativo de cada participacion, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se ha
obtenido de la siguiente forma: '

2013 2012
Patrimonio atribuido a participes 53 296 504,69 65 914 420,84
Numero de participaciones emitidas 8 131 793,02 10 094 436,72
Valor liguidativo por participacion 6,55 6,53
Numero de participes 10 810 5 952

El mavimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

23




Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion (anteriormente, BBK Dmamlco, e
Fondo de Inversmn) : :

- Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercmlo anuai termmado el 31

de diciembre de 2013

-. (Expresada en euros)

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira

'_ _en la cuenta de "Partlcipes" del Fondo.

Al31de dlclembre de 2013 y 2012, no existen participaciones significativas, de acuerdo

con lo establecido en el arhculo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instltuc:|ones de -

. Inversmn Co[ectwa

I Otras cuentas cle orden _

_ EI desg]ose de este eplgrafe aI 31 de d|C|embre de 2013 y 2012 esel SIgmente

| L i 2013 2012
. Ofros (VerNota®) ~ . 0 635176852 11300 235,00

6 351 768 52 11 300 235,00

' 10.  Administraciones Publicas y situacion fiscal

El régimen fiscal del Fondo esta regulado por la Norma Foral 3/1996, del Impuesto sobre
+ Sociedades de la Diputacién Foral de Bizkaia, encontrandose sujeto en el impuesto sobre

Sociedades a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el numero de participes

- sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003, y sucesivas

modificaciones, tal y como se recoge en el apartado qumto del articulo vigésimo noveno
de la citada Norma Foral. o _

Exclusivamente para los periodos impositivos que se inicien entre el 1 de enero de 2012
y el 31 de diciembre de 2013, la Norma Foral 1/2012, de 29 de febrero, por la que se

" aprueban medidas transitorias para 2012 y 2013 y otras medidas tributarias, modifica el

apartado 1 del articulo 24 de la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del Impuesto sobre

. Sociedades. En base a las mencionadas modificaciones, para los sujetos pasivos que no

. cumplan los requisitos previstos en el articulo 49 de esta Norma Foral para ser

+ considerados pequenas empresas, [a compensacion a aplicar en los ejercicios 2012 y

2013, de bases imponibles negativas que hayan sido objeto de liquidacién o

- autoliquidacion procedentes de ejercicios anteriores, sera como max1mo del 70 % de la
‘base imponlble posmva previa a dlcha compensacmn C

No existen diferencias S|gn|f|cat|vas entre el resu]tado contabie antes de impuestos del :

= ejercmlo y la base |mpon|ble




Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Invers:on (anterlormente BBK Dinamico,
Fondo de Inversioén)

‘Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercmlo anual termmado el 31

de diciembre de 2013

{Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2013, ¢l Fondo no tiene bases lmponlbles pendlentes de
compensar

De acuerdo con la legislacion Vlgente Ias declaramones para Ios dlferentes 1mpuestos a

los que el Fondo se encuentra sujeto, no pueden considerarse definitivas hasta haber
sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de

prescripcion de cuatro afios. El Fondo tiene abiertos a ;nspeccmn todos Ios impuestos a

los que esta su;eto de los Ultimos cuatro ejerclmos

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre
beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto
sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la compensacion de pérdidas fiscales. No
s$e generan ingresos por |mpuesto sobre beneficios en el caso de que el Fondo obtenga
resultados negativos. :

Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del
Fondo, surjan pasivos adlcmnales de importancia.

11. Otra informagcién

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

Adicionaimente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
gue se hubieran producido durante el ejercicio.
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'Kutxabank Multiestrategia, Fondo de tnvers:on (anteriormente, BBK Dinamico,
: Fondo de Inversion) R

Memona de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual termmado el 31

- de diciembre de 2013

(Expresada en euros)

Respecto a |la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se

indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y |l se
" ‘recogen las adquisiciones temporales de actlvos realtzadas con éste al 31 de dtcnembre
'de 2013 y 2012 respectlvamente - : SR

Al tratarse de un Fondo que por sus pecuilandades no dispone de empleados ni oﬂcmas y
que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones

. de inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la

seguridad y salud del trabajador ap_lican_ exclusivamente a dicha Sociedad Gestora. _'

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de.
" auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 2 miles. de euros
- en ambos casos. En los citados ejercicios no se han prestado otros servicios dlferentes
© de Ia audltorla por parte de Ia socnedad audltora o} empresas vmculadas ala mlsma

12 ‘Hechos postenores o

A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales no se han produc:do hechos
) -posterlores que afecten al contenldo de Ias mismas.
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Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion (anterlormente BBK Dmamlco
Fondo de Inversion) . :

Informe de gestion del ejercicio 2013

Evolucion de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucion previsible

Factores Economicos Determinantes

El entorno econémico general ha seguido mejorando, tanto en EE.UU. como en Europa y
en Japon. Reflejo de elio, el FMI ha revisado al alza las previsiones de crecimiento '
econémice mundial al 3,7% vy al 3,9% para los afios 2014 y 2015, respectivamente. Ha
destacado la buena evolucion econdmica de los palses desarrollados frente ala de Ios
paises emergentes. - :

En EE.UU. ia confianza de ios consumldores ¥ empresarlal ha vuelto a mejorar y contlnua
la creacion de empleo. Ello, en un entorno de ausencia de presiones inflacionistas. En la
Eurozona la evolucidon macro ha tocado suelo y esta volviendo a la zona de expansion.
Los indicadores adelantados apuntan a una aceleracion del crecimiento, aunque se sigue
produciendo una divergencia entre los distintos paises. Alemama continua siendo el
motor del crecimiento gracias al tirén de la i lnverS|on :

En Espafia se ha conseguido alcanzar un crecimiento positivo gracias al sector exterior,
que se beneficia de unas fuertes exportaciones, cada vez mas diversificadas
geograficamente y por productos. En el conjunto de la zona, la inflacion mantiene su
tendencia descendente. En Japdn, la actividad ha crecido fuertemente gracias a la
inversién residencial y el consumo publico. Por el contrario, el sector exterior ha detraido
crecimiento, a pesar de la depreciacién del yen. '

El afio se ha caracterizado por el protagonismo de los bancos centrales. En el caso de la
FED, en diciembre se ha anunciado la reduccion en el ritmo de compras de deuda
mensuales (tapering), en respuesta a los mejores datos macroecondmicos conocidos,
mientras que, en el caso del BCE, se han bajado los tipos de interés a niveles de 0,25%
en respuesta a las tensiones desinflacionistas existentes. A nivel de Banco Central de
Japén, por otra parte, se mantienen las politicas expansivas del conjunto del afio.

A nivel de mercados financieros, el entorno descrito anteriormente de mejores
perspectivas econdémicas y politicas monetarias expansivas (a pesar del inicio del
tapering por parte de ia FED) ha impulsado claramente los activos de riesgo,
especialmente en la Ultima parte de afio. Asi, los indices bursatiles de los paises
desarrollados han tenido, de manera generalizada, fuertes subidas (S&P 500 +29,6%,
Eurostoxx50 +17,95%, lbex 35 +21,42%, Nikkei 225 +56,72%). Por el confrario, los
paises emergentes han sufrido caidas (-4,98%), por ia salida de flujos provocada por el
comienzo de la retirada de la inyeccion de la Reserva Federal.
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Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversmn (antenormente BBK Dmamlco,
- Fondo de !nversmn) _ :

Informe de gestion del ejercicio 2013

En la parte de renta fija, la deuda periférica europea ha destacado en el semestre (el
diferencial de la deuda espariola en el framo del 10 afios se ha cerrado en 244 pb),
~ mientras que la deuda core (EE.UU. y Alemania) ha sufrido el ya comentado inicio de
~ tapering (repunie de TIRes de 72 y 47 pb respectivamente en el tramo del 10 afios). Por
lltimo, en la parte de divisas, la fortaleza del euro ha sido la nota destac:ada del perlodo
3 tanto frente a[ doiar (+4 17%) como frente al yen (+26 43%) : ' :

o Prewsrones para 2014

i EI FMIi, en su Ultimo informe (21/01/2014) habla de una gradua! recuperacion del
. crecimiento econémico alo Iargo del 2014, aunqgue pone de relieve el hecho de que
S L persisten fragllidades y riesgos a la baja. Los aspectos. relevantes para cada una de las -
R _prlnc:lpales zonas geograflcas son [as mgwentes o : L :

o EE UU el FMi espera un creC|m|ento del 2,8% para el conjunto de] afo, frente al

. 1,9% del 2013. Tras los aumentos sorpresivos de las existencias durante el
.~ segundo semestre de 2013, augura que el repunte de 2014 estara alimentado por
" la demanda interna final y respaldado por la reduccién dela presion fiscal gracias
_ al reciente acuéerdo presupuestario. ‘No obstante, no debemos olvidar que éste

~ Ultimo implica también un endurecimiento de la orientacion fiscal proyectada en
2015, por lo que el FMI revisa sus previsiones para ese afio desde el 3,4% al 3%.

e Europa: el FMI ha revisado ligeramente al alza las perspectivas de crecimiento de
" la zona euro para el 2014, pero reconoce que la recuperacion sera desigual. Asi,
" proyecta que el crecimiento aumentara a 1% en 2014, pero, en general el repunte
. sera mas moderado en las economias que estan experimentando tensiones. El
elevado nivel de deuda y la fragmentacién financiera frenaran la demanda interna;
. las exportaciones, por su parte, seguramente contribuiran en mayor medida al
- crecimiento. En el resto de Europa, Ia actividad del Reino Unido se ha visto .
estimulada por la mejora de las condiciones de crédito y el fortalecimiento de la
confianza. El FMI prevé que el crecimiento promediara el 2,25% en el periodo
2014-2015, pero la capacidad econ()mica ociosa seguiré siendo elevada.

. Japén: el FiVII espera un crec:lmlento del 1 7% para el 2014. El estimulo fiscal de

caracter pasajero deberia neutralizar en pane el efecto de lastre produmdo por el
- aumento del lmpuesto sobre e] consumo a comienzos de 2014
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N 9321876

Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversmn (anteriormente BBK Dmam:co
Fondo de Inversion) :

Informe de gestion del ejercicio 2013

e 'Emergentes: atendiendo a las estimaciones del FMI, los paises emergentes
continuaran liderando el crecimiento mundial {5,10% frente a 2,20% de los paises
desarroliados). No obstante, la evolucion reciente de la situacion pone de relieve
la necesidad de controlar el riesgo de que se produzcan cambios repentinos en la
direccidn de los flujos de capitales. Entre las economias que parecen estar - '
particularmente expuestas, estan aquellas que registran déficits de la cuenta
corriente externa debido en parte a debilidades internas. -

Bajo este escenario macroecondmico, se espera que los pnnmpales Bancos Centrales
mantengan las actuales politicas monetarlas alo Iargo del 2014 '

En cuanto a los mercados financieros, se espera un entorno de tipos de interés bajos a lo
largo del afio, con mejoria de los diferenciales de [a deuda de la periferia europea a
medida que se vayan tomando medidas que fortalezcan a la Eurozona en su conjunto.
Ello deberia ayudar también en la evolucién de los mercados bursatiles. .

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Notas 1by 6
de la Memoria) esta destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus
objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos
de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley
35/2003, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversidn establecida en su
Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2013

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo

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

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.

33




9320714

- Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Invers:on (antenormente BBK Dmamlco,
Fondo de Inversmn) _ :

: Formu[acién de las cuentas anuales e informe de gestion del ejercicio 2013

En Bilbao, reunido el Consejo de Administracion de Kutxabank Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., en fecha 25 de marzo de 2014, y

- en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales vy el
informe de gestion de Kutxabank Multiestrategia, Fondo de Inversion (anteriormente, BBK
Dinamico, Fondo de Inversién), del gjercicio comprendido entre el 1 de eneroy el 31 de
diciembre de 2013, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos gue - -

- preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel tlmbrado :mpresos por

_ anverso y reverso y numerados segun el mgmente detalle: o

Ejemplar L Documento o . B o . - Nimero de folios en papeitimbrado

l}nic_o ejemplar Cuentas anuales e Informe de gestion ' N 9321880 8 al N 9321876 B
. o Formulacidn de cuentas anuales e Informe de gestion . . 'N 9320714 B : .

FIRMANTES: .
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Consejero Delegaele
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