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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de Crédit Agricole Mercagestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva:

Hemos auditado las cuentas anuales de Bankoa Ahorro Fondo, Fondo de Inversién, que comprenden
el balance al 31 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 la 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 la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, 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 informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Bankoa Ahorro Fondo,
Fondo de Inversién 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 y, 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 situaciéon del Fondo, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 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 informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. jﬁ_‘%—ﬂ
[t

W Auditores

Guillermo Cavia S

Socio - Auditor de Cuentas Miembro ejerciente:
. PRICEWATERHOUSECOOPERS
23 de abril de 2014 AUDITORES, S.L.
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articulo 44 del texto refundido de la Ley
de Auditoria de Cuentas, aprobade por
Real Decreto Legislativo 1/2011, dé 1'de jufic

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Paseo de Colén, 2, 1°, 20002 San Sebastian, Espafia
T: +34 943 323 900 F: +34 943 288 177, www.pwe.com/es
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CO¢ CREDIT AGRICOLE
Mercagestion, SGIIC

Bankoa Ahorro Fondo, Fondo de Inversion

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

ACTIVO 2013

2012

Activo no corriente -
Inmovilizado intangible =

Inmovilizado material E

Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliario y enseres -

Activos por impuesto diferido E

Activo corriente 28 889 808,34
Deudores 39 069,64

Cartera de inversiones financieras 28 661 016,22

25 907 801,85
25 865,60

25 584 043,77

Cartera interior 23 620 104,39

21052 584,15

Valores representativos de deuda 16 670 127,11
Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversion Colectiva -
Depositos en Entidades de Crédito 6 949 977,28
Derivados -
Otros -

Cartera exterior 4 832 139,24

14 748 817,46

6 303 766,69

4143 312,92

Valores representativos de deuda 4 832 139,24
Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversion Colectiva -
Depésitos en Entidades de Crédito -
Derivados -
Otros -

Intereses de la cartera de inversion 208 772,59
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones -

Tesoreria 189 722,48

4143 312,92

388 146,70

297 892,48

TOTAL ACTIVO 28 889 808,34

25 907 801,85
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CO¢ CREDIT AGRICOLE
Mercagestion, SGIIC

Bankoa Ahorro Fondo, Fondo de Inversién

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

PATRIMONIO Y PASIVO

2013

2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

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

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

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

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

28 869 618,01

28 869 618,01

25 886 285,80

25 886 285,80

19 201 714,95
11 095,34
9 224 953,52

431 854,20

20 190,33

20 190,33

15 931 446,71
11 095,34
9 224 953,52

718 790,23

21 516,05

21516,05

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

28 889 808,34

25 907 801,85

CUENTAS DE ORDEN

2013

2012

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

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

21 410 625,00

21 410 625,00

20 083 532,00

20 083 632,00

Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 21 410 625,00 20 083 532,00
2
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CO¢ CREDIT AGRICOLE

Mercagestion, SGIIC

Bankoa Ahorro Fondo, Fondo de Inversién

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 y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva
Gastos de personal

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

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

Resultado de explotacion

2013

2012

(140 667,01)

(143 637,29)

(132 811,60)

(7 855,41)

(140 667,01)

(136 162,96)

(7 474,33)

(143 637,29)

Ingresos financieros 525 297,10 727 175,92
Gastos financieros (57,43) (141,13)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 42 971,42 94 861,45
Por operaciones de la cartera interior 39 983,87 65 561,35
Por operaciones de la cartera exterior 2 987,55 29 300,10
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 8 672,28 47 791,79
Deterioros = =
Resultados por operaciones de la cartera interior 18 596,47 21 469,28
Resultados por operaciones de la cartera exterior (398,96) 34 253,90
Resultados por operaciones con derivados (9 525,23) (7 931,39)
Otros - -
Resultado financiero 576 883,37 869 688,03
Resultado antes de impuestos 436 216,36 726 050,74
Impuesto sobre beneficios (4 362,16) (7 260,51)
RESULTADO DEL EJERCICIO 431 854,20 718 790,23
3
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CO¢ CREDIT AGRICOLE

Mercagestion, SGIIC

Bankoa Ahorro Fondo, Fondo de Inversion

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

1.

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Bankoa Ahorro Fondo, Fondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido
en Donostia-San Sebastian el 4 de enero de 1995. Tiene su domicilio social en
Donostia-San Sebastian.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversiéon de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 27 de febrero de
1995 con el numero 558, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo
de Inversion (F.1.) a partir de entonces.

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

Mediante decision del 18 de julio de 2011 de la Junta General de Accionistas de
Bankoa Gestion, S.A., S.G.L.I.C. (Sociedad Unipersonal) y el acuerdo entre ambas
Sociedades Gestoras, el 15 de septiembre de 2011 se llevé a cabo la fusion por
absorcion de Crédit Agricole Mercagestion, S.A., S.G.1.1.C. (Sociedad Unipersonal)
por parte de Bankoa Gestién, S.A.,, S.G.I.I.C. La Sociedad Gestora resultante
mantuvo la denominacién Crédit Agricole Mercagestién, S.A., S.G.1.I.C.

Hasta la fecha de la citada operacion de fusion por absorcién, la gestion y
administracion del Fondo se encontraba encomendada a Bankoa Gestion, S.A.,
S.G.LI.C. y, a partir de dicha fecha, a la Sociedad Gestora resultante.

La Entidad Depositaria es Bankoa, S.A., que adicionalmente participa en un 86% en
la Sociedad Gestora resultante de la fusién por absorcion.

En cumplimiento de las exigencias establecidas por el articulo 68 de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, modificada por
la Ley 31/2011, de 4 de octubre, en relacion a la separacion del depositario, Crédit
Agricole Mercagestion, S.A., S.G.l.I.C., como Sociedad Gestora y Bankoa, S.A.
como Entidad Depositaria, han elaborado un procedimiento especifico con el fin de
evitar conflictos de interés entre ambas.

Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,

supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido
en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.
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El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
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, de 4 de noviembre,
modificada por la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de
Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son
aplicables son los siguientes:

o Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Fondo de Inversion Mobiliaria" (F.I.M.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversion" (F.l.).

e El patrimonio minimo debera 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 ningun caso, el patrimonio total del Fondo
sea inferior al establecido anteriormente.

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

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

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

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

e El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario 0 en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideraciéon, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

e 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.
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b)

Por tratarse de un Fondo de acumulacién y de conformidad con el Regiamento de
Gestién del Fondo, el resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto
sobre Sociedades devengado, permanecera en el patrimonio del Fondo.

De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2013 y 2012 la comisién de gestion
ha sido del 0,50%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2013 y 2012 la Entidad Depositaria no ha aplicado
comision de deposito.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad Gestora no aplica a los participes
del Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Gestidn del riesgo

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

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

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

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

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

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicidn a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la
exposicién a dichos riesgos.
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2

a)

b)

d)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

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

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2013 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 del fondo, ademas de las
cifras del ejercicio 2013, las correspondientes al ejercicio anterior.

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

Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.
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En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013y 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 indique expresamente.
3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas significativos

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién 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 liquidacién.

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.

¢) Deudores

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

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

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

Cartera de inversiones financieras

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

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

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

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

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

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras

entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.

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

o Depésitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en

entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion 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 udltimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, segun
el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la
C.N.M.V, posteriormente modificada por la Circular 1/2012, de 26 de julio, de la
C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

Adquisicién y cesidn 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 retrocesién se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

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

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

g)

h)

Instrumentos de patrimonio

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

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

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

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

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

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

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

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de 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 “Variaciéon del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

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

Moneda extranjera

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

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

Valor liguidativo de las participaciones

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

Suscripciones y reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo "Deudores" del activo
del balance del Fondo, en el caso de suscripciones y en “Acreedores” del pasivo del
balance del Fondo, en el caso de reembolsos.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.
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4.

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 Institucidon disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién
de estos activos.

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

Compra-venta de valores a plazo

Se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento de cierre de la
posicidon o vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de
orden por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma; las diferencias negativas o 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”, segun los cambios 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.

Deudores

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

2013 2012
Administraciones Publicas deudoras 39 069,64 25 865,60
39 069,64 25 865,60

El capitulo "Deudores - Administraciones Publicas deudoras", al 31 de diciembre de 2013
y 2012, recoge las retenciones practicadas al Fondo sobre intereses y otros rendimientos
de capital mobiliario durante los ejercicios 2013 y 2012 por importes de 39.069,64 y
25.865,60 euros, respectivamente.

5.

Acreedores

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

2013 2012
Administraciones Publicas acreedoras 4 362,16 7 260,51
Otros 15 828,17 14 255,54
20 190,33 21 516,05
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El capitulo "Acreedores - Administraciones Publicas acreedoras”, al 31 de diciembre de
2013 y 2012, recoge el impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio
correspondiente.

El capitulo “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de la comision de
gestion pendiente de pago al cierre del ejercicio 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.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2013 y 2012, se muestra a continuacion:

2013 2012

Cartera interior 23 620 104,39 21 052 584,15
Valores representativos de deuda 16 670 127,11 14 748 817,46
Depositos en Entidades de Crédito 6 949 977,28 6 303 766,69
Cartera exterior 4832 139,24 4143 312,92
Valores representativos de deuda 4832 139,24 4143 312,92
Intereses de la cartera de inversién 208 772,59 388 146,70
28 661 016,22 25 584 043,77

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados o en tramite de depésito en Bankoa,
S.A., Banco Santander Central Hispano, S.A. y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

El valor nominal de los titulos de la cartera de inversiones financieras se encuentra
registrado en el apartado “Otros” dentro del epigrafe “Otras cuentas de orden” (Nota 9).

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a
continuacion:

2013 2012
Cuenta en el Depositario 189 701,69 297 892,46
Intereses de tesoreria 20,79 0,02
189 722,48 297 892,48
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Durante los ejercicios 2013 y 2012, el tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el
Depositario ha sido el Eonia menos 0,10%.

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

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

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

2013 2012
Patrimonio atribuido a participes 28 869 618,01 25 886 285,80
Numero de participaciones emitidas 258 161,67 235 281,90
Valor liquidativo por participacion 111,83 110,02
Numero de participes 258 255

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 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 2013 y 2012, no existen participes con un porcentaje de
participacién individualmente superior al 20%, considerado participacion significativa, de
acuerdo con lo establecido en el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones
de Inversién Colectiva.

9. Otras cuentas de orden

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

2013 2012
Otros — Valor nominal de la cartera de inversiones financieras 21410 625,00 20 083 532,00
21 410 625,00 20 083 532,00

10. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El régimen fiscal del Fondo esta regulado por la Norma Foral 7/1996, de 4 de julio, del
Impuesto sobre Sociedades de la Diputacion Foral de Gipuzkoa, 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.
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El capitulo "Acreedores - Administraciones Publicas acreedoras" recoge el Impuesto
sobre beneficios devengado en el ejercicio. No existen diferencias significativas entre el
resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades.

Al 31 de diciembre de 2013, el Fondo no tiene bases imponibles negativas pendientes de
compensar.

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

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

11. 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 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.

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva Autorizada el 28 - 5 - 86 por el Ministerio de Economia y Hacienda, conforme a
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Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestiéon del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

1. Folica. $5-3762 Ornaldea, =

Ogasun Ministerioak baimendua, 46152
ntitate Kudeatzaile gisa dago =

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 Il se
recogen las adquisiciones temporales de activos y depdsitos contratados con éste, al 31
de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente.

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

Gipuzkoako Merkataritza Erregistroar

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 6 y 5 miles de
euros, respectivamente. En dichos ejercicios, no se han prestado otros servicios

Inbertsio Erakundeen Sozietate Kudeatzailea, &%
Errege Dekretuak xedatutakoari jarraiki. Inbert
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diferentes de la auditoria por parte de la Sociedad auditora 0 empresas vinculadas a la
misma.

12. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio, no se ha producido ningtin hecho que pudiera
tener un efecto significativo sobre las presentes cuentas anuales del Fondo.
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Situacion de los mercados

El 2013 comenzé manteniendo la ténica de menor aversiéon al riesgo con la que habia
finalizado el afio 2012. Un entorno de tipos de interés en soberano y crédito a la baja, una
bolsa al alza con escasa volatilidad y unos bancos centrales en un claro modo
intervencionista en el mercado constituyeron las notas dominantes de las primeras
semanas de 2013.

El compromiso de Draghi en verano del 2012 que dio lugar al programa OMT consiguid
calmar a los mercados de deuda europeos, otorgando asi tiempo a los gobiernos para
gue siguiesen avanzando en las reformas estructurales internas y en los necesarios
cambios de la Unién Europea. Este tiempo “comprado” rindié frutos positivos a Irlanda,
que conseguia un canje favorable de la deuda contraida con el BCE por el rescate de sus
entidades financieras, volvia a acceder al mercado primario y situandose en primera linea
para solicitar la aplicacién del programa OMT. También permitié a Espafia reducir de
forma considerable sus costes de financiacion, llegandose a alcanzar en el mejor de los
momentos en 3,89% en el 10 afios. Asimismo, permitié a Italia capear con relativa calma
la incertidumbre que rodeé a la formacion de gobierno tras sus elecciones.

Sin embargo, la UE volvié a tropezar, esta vez en el caso de Chipre. Exigié a Chipre
asumir casi 6.000 millones de euros del coste de su rescate, y en un primer momento se
anunciaron pérdidas para todos los depositantes en sus bancos. Esta decisién provoco
perplejidad en toda la zona euro, ya que la seguridad de los primeros 100.000 euros de
todo depdsito era uno de los pilares en los que se estaba basando el avance de la UE
hacia la unién bancaria. Esta férmula fue rechazada por el parlamento chipriota, lo que
obligd a renegociar el rescate e inevitablemente a congelar los movimientos bancarios de
los habitantes de la isla. En una segunda decision, se salvaron los depoésitos de hasta
100.000 euros y se reestructur6 el sector bancario del pais, con fuertes pérdidas para los
grandes depositantes. La UE salvé la seguridad de los depdsitos minoristas, aunque a
costa de un grave error que pudo haber costado la pérdida de confianza de los
ahorradores de la eurozona. La crisis chipriota provocé caidas en las bolsas periféricas
ante la posibilidad de nuevas salidas de capitales hacia el nucleo, asi como un ligero
aumento de la prima de riesgo. Quedaba abierto el debate entre bail-ins (¢ hasta donde
se asumen las pérdidas?, deuda subordinada / senior unsecured / depoésitos) y bail-outs
(coste para los contribuyentes) cuya resolucién se aplazé al Ecofin de junio.
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En abril el Banco de Japon sorprendié al mercado anunciando un volumen de
intervenciones mensuales de monetizacion de deuda que superaban todas las
expectativas. Este anuncio tuvo un efecto inmediato sobre todos los activos de renta fija
mundiales. Los treasuries y bunds revertian el movimiento de ascenso de TIRes que
habian mantenido desde inicios de afio, los bonos high yield, emergentes y periféricos se
revalorizaban, contribuyendo asi a mantener los spreads bajo control.

Este movimiento de revalorizacion de todos los activos de renta fija no tuvo un efecto
inmediato sobre la renta variable. Sin embargo, desde mediados de abril hasta finales de
mayo las bolsas experimentaron fuertes alzas, ajustando asi en su valoracion las bruscas
bajadas de TIRes que se estaban experimentando. Contribuyeron asimismo las
decisiones del BCE y de diversos bancos de Asia de bajar sus tipos directores, tratando,
asimismo, de frenar la revalorizacion de sus respectivas divisas ante el claro intento de
Japén de “exportar” su deflacion al resto del mundo.
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Este momento “dulce” del mercado se ve bruscamente interrumpido por la
comparecencia de Bernanke ante el Congreso a finales de mayo. En ella, anuncia que la
Fed se plantea “frenar” el ritmo de su programa QE a medida que los datos econémicos
vayan mejorando. Se constata asimismo que hay miembros del Consejo de la Fed
proclives a iniciar cuanto antes una retirada gradual de la expansién de balance. La
reaccion del mercado fue inicialmente muy negativa: se produce una elevacién de las
TIRes en todas las curvas y plazos, fuertes caidas en las bolsas mundiales y ademas, en
un primer momento, una clara apreciaciéon del euro, lo que contribuye a agravar las
pérdidas en determinadas categorias de inversion.

A finales de junio este movimiento a la baja en el precio de los activos se estabiliza, al
menos de momento, gracias a nuevas intervenciones verbales de la Fed, un favorable
acuerdo sobre resoluciones bancarias en el Ecofin, y curiosamente, una revision a la baja
en el PIB de Estados Unidos del primer trimestre, lo que quita peso a los halcones de la
Fed y vuelve a poner de manifiesto la dependencia del mercado de los estimulos
monetarios.

Llegado el momento, la Fed volvié a sorprender al mercado manteniendo el programa de
estimulos sin cambios (85.000 millones de compras mensuales entre treasuries y RMBS)
Esta inaccion de la Fed ponia fin al proceso correctivo e impulsaba de nuevo a los
mercados. Mucho se especuld sobre las razones de la Fed para no ejecutar lo anunciado.
Se apuntaba a la mala marcha de las negociaciones entre demdcratas y republicanos
respecto al techo fiscal. Y efectivamente, como vimos en octubre, se produjo un cierre
parcial de la administracién de los Estados Unidos, que no conllevd excesivas
consecuencias para los mercados, ya que en la segunda quincena del mes alcanzaban
un acuerdo para extender el techo de deuda hasta febrero del 2014. Pero a posteriori
Bernanke dejoé entrever en sus comparecencias que lo que realmente preocupaba a la
Fed fue la reaccidon del mercado de bonos: la subida de TIRes de mayo-junio era
excesiva, y podia poner en entredicho la recuperacién del mercado inmobiliario.

Asi, mientras se nombraba a Janet Yellen como sucesora de Bernanke, la Fed se
embarcd en un proceso de comunicacion que corrigiese lo que, a entender de Bernanke,
habia fallado en el primer semestre: tratar de convencer al mercado de que el inicio del
tapering no iba a suponer un cambio en el sesgo de politica monetaria desde expansiva a
neutral, y que para demostrarlo, los Fed Funds permanecerian en niveles cercanos a
cero durante mucho tiempo, tanto tiempo como fuese necesario para situar al desempleo
por debajo del 6,50% vy la inflacién por encima del 2%. Es discutible si podemos esperar
solo de la politica monetaria alcanzar dichos objetivos, pero lo cierto es que el mensaje
convencid a la bolsa, que siguié subiendo hasta marcar nuevos maximos en el S&P, en el
Dax y en el Euro Stoxx a finales de afio. Los treasuries no hicieron una lectura tan
favorable, y a finales de afio rebasaban el 3% de TIR, el mismo nivel que alcanzaron en
el primer anuncio del tapering.

En Europa, el BCE no se quedd inactivo. La debilidad del délar por el retraso en el
tapering lo impulsé hasta 138 Délar/Euro en octubre, amenazando con eliminar via tipo
de cambio las ganancias en competitividad que la sufrida periferia estaba consiguiendo
via devaluacién interna. Se adelanté a las expectativas de mercado y bajé el tipo REFI en
noviembre. No cabe duda que también influyé en la decisién del BCE la “alarma”
deflacionista que se generd en la eurozona con los datos de inflacién de octubre (Espafia
-0,1%, ltalia +0,7%, Alemania +1,2%), que ponian de manifiesto tanto el duro proceso de
ajuste que se sigue viviendo en Espafia y otros paises, como la fragilidad de la
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recuperacion econémica. Los datos PMI, muy correlacionados con el PIB, iban mostrando
a lo largo del semestre tendencia positiva, pero sin alejarse demasiado de la zona 50,
que marca la barrera entre contraccion y expansién. Para el afio que entra, todo parece
indicar que el BCE estudia la posibilidad de nuevos LTROs (financiacién a largo plazo al
sector financiero) que consigan un mayor flujo de fondos hacia el sector privado, ya que
los primeros programas de este tipo favorecieron mayoritariamente la compra de deuda
publica. Pero lo que ha quedado claro para el mercado es que, aunque la Fed pase a un
modo de retirada de estimulos, el BCE se encuentra ain muy lejos de un cambio en su
sesgo. Las dudas acerca de su capacidad de actuar, dentro de un mandato mucho mas
restringido que el de la Fed, con un arsenal de medidas mas limitado (casi agotadas), y
con un Consejo en el que el Bundesbank seguira presionando a favor de la ortodoxia.

Finalmente, la Fed anuncia en diciembre el inicio del tapering. Se reserva la opcion de
mantener los estimulos o seguir reduciéndolos segun la evolucién de la actividad
econdémica. La intencién inicial es reducir 10.000 millones de compras mensuales por
cada reunién, de forma que aproximadamente a finales del 2014 el QE quedaria
extinguido. La Fed da paso asi a una nueva fase en los mercados. Es pronto aun para
evaluar el efecto sobre los mercados de esta nueva fase; y es que, a pesar de que las
primeras reacciones han sido relativamente benignas, el anuncio ha precedido a la
drastica reduccion de volimenes y actividad del periodo navidefio.

Bankoa Ahorro Fondo, Fondo de Inversién mantiene al cierre del ejercicio un 5,9% en
repos con el depositario, un 16,4% en depésitos y pagarés con el depositario, un 7,4% en
depdsitos bancarios en otras entidades, y un 70,3% en pagarés, deuda publica, cédulas
hipotecarias de entidades de primera fila y bonos corporativos. No se invierte en bonos
de titulizacion, productos estructurados o derivados. La duraciéon media de la cartera es
de 239 dias.

El Fondo ha obtenido una rentabilidad en 2013 del 1,64%. Al finalizar el ejercicio existen
258 participes.

Aspectos significativos ocurridos desde el cierre del ejercicio

Desde el cierre del ejercicio, hasta la fecha presente, no se han producido ninguin hecho
destacable que pueda influir en la evolucion de la situacion patrimonial del Fondo.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Crédit Agricole Mercagestion, S.A., S.G.11.C., en fecha
26 de marzo de 2014, 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 2013 de Bankoa Ahorro Fondo, Fondo de Inversion, las cuales,
vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balances, Cuentas de pérdidas y ganancias y Estados de cambios en el patrimonio

neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2013y 2012.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013.

C) Informe de gestion del ejercicio 2013.
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