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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de Kutxabank Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversiom
Colectiva, S.A.U.:

Informe sobre Ias cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Kutxabank RT Carteras, Fondo de Inversion, que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimionio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversion, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en 1a Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar 1uma opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, ast como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracidn de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error, Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de los Administradores de la
Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
opinion sobre 1a eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del Fondo. Una auditoria también
incluye la evaluacion de la adecuacién de 1as politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la Direccidn de 1a Sociedad Gestora del Fondo, asi como la
evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversién
a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, 8.L., Plaza de Euskadi, 5, 48009 Bilbao, Esparfia
T: +34 944 288 800 / +34 902 021 111, Fax: +34 944 288 8oz, wurw.pwe.es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, fomo $.267, libro 8.054, seccion 32
Inscrita en el R O.A.C. con el nimero 50242 - CIF: B-79 0312980




Informe sobre olros requerimientos legales y reglamentarios

Elinforme de gestion adjunto del gjercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacion de Kutxabank RF Carteras,
Fondo de Inversion, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anunales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién del informe de gestién con el alcanece mencionado en este mismo péarrafo y no
incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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Guillermo Cavia
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Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversién

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

N 9324871 B

ACTIVO

2014

2013

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

‘Activo corriente

405 610 710,61

185 771 103,87

"TOTAL ACTIVO

Deudores 140 821,36 58 918,84
.Caﬂera de inversiones financieras | 388 606 656,21 177 _714 304,37
Cartera interior 280 821 560,24 148 668 430,24
Valores representativos de deuda 227 783 230,36 116 064 377,20
Instrumentos de patrimonio - : -
Instituciones de Inversion Colectiva - - -
Depositos en Entidades de Crédito 53 038 329,88 32.604 053,04
Derivados - “
Otros - -
Cartera exterior 105 388 888,74 27 285 015,64
Valores representatives de deuda 105 388 888,74 27 285 015,64
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depositos en Entidades de Crédito - -
" Derivados - -
Otros . .
Intereses de la cartera de inversion 2 396 207,23 1 760 858,49
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
) Per_iodificaciones - -
Tesoreria © 16 863 233,04 7 997 880,656
405 610 710,61

185 771 103,87

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta forman parte mtegrante del balance a!

31 de diciembre de 2014.

1




“Kutxabank RF Carteras, Fon_do_ de Inversién o

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

2014

2013

.PATRIMONIO Y PASIVO
'Pa_tri_mon_i_o atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables a’mbuuios a partu;lpes o accionistas
- Capital o . .
Participes
-, Prima de emision -
- 'Reservas
~(Acciones propias)
. Resultados de ejercicios anteriores
. Otras aportaciones de socios .-
Resultado del ejercicio -
' (Dividendo a cuenta) Lo

" Ajustes por camb:os de vaior en |nmow1|zado materlal de use propio
Otro patnmomo atnbmdo : .

- Pasivo no corriente
- ‘Provisiones a largo plazo
Peudas a largo plazo
- Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
‘Beudas a corto plazo -
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

405 316 392,55

405 316 392,55

185 629 197,20

403 905 259,49

1411133,06

294 318,06

294 318,06

185 629 197,20

184 010 782,22

1618414,98

141 906,67

141 906,67

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

405 610 710,61

185 771 103,87

CUENTAS DE ORDEN

2014

2013

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

Ofras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porla IIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por 1a lIC
Capital nominal no suscrito ni en circilacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

322 647 000,00

322 647 000,00

140 529 000,00

140 529 000,00

322 647 000,00

140 529 000,00

- TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 12, descrltas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al

31 de diciembre de 2014.




Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversion

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

{(Expresadas en euros)

~ Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a fa Institucion de Inversion Colectiva
- Gastos de personal

- Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comisidn de depositario

“Ingresofgasto por compensacion compartimento
Otros - : :

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

Resultado de explotacién

_Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
- ‘Por operaciones de la cartera exterior
"~ "Por operaciones con derivados
Otros '

Diferencias de cambio

.jDeterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {112 395,17) (252 989,31)
Deterioros _ - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (152 396,75) (244 915,55)

" Resultados por cperaciones de la cartera exterior - 40 001,58 (8 073,78)
Resultados por operaciones con derivados : - L -
~Otros : - -

.Resultado financiero . -3 467 958,65 2616 741,16

Resultado antes de impuestos 1425 386,93. 1634762,61

* Impuesto sobre beneficios (14 253,87) {16 347,63)

2013

2014

(2042 571,72)

(981 978,55)

(1 757 580,82)

(270 402,16)

(14 588,64)

(2 042 571,72)

(844 388,40)
(120 927,01)

(7 663,14)

(981 978,55)

(183 490,92)

312447927 266461968
.- (195,56) L -
456 070,11 205 110,79
437 966,64 340 253,32
201 594,39 87 390,64

(222 533,17)

'RESULTADO DEL EJERCICIO

1411 133,06

1618 414,98

‘Las Notas 1 a.12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta
de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre

de 2014.

N 9324872 B




Y107 8P S4qIBIoIp 8P LE [@ OpeUlLLIS] [ENUR ODIoJIsle e sjusiplodsailon

ojeu oluowLied [o us sojquies sp opejse jap sjueifeiu] sled UeLLO) ‘Bjunipe BLOWSW B] U SEIIOSSp ‘Z| B | SEJON SET

95°Z6¢ 9LE SOF

67'652 S06 £0F

7102 @p SIqWIajoIp 8p 1§ |2 SOpIES

{r'e8T OF0 ¥2L)

£0'95¥ 94E TFE

SO'CEL Liv )

90°geL Liv |

(86 pLy 8191) -
90'€el Liv L

(bL'S6E 0F0 ¥Z L)
£0°95F 91€ ZHE

26'FLY 818 L

oluowed {@p ssUcLELEA SBIO
SO8|0qBsY
sauoinduosng
sadiojped uod sauoiceladyy
oo0lale [ap opeynsal (p uolozo)dy
sop|aoucaal so)sel A sosalbu) ol

0Z'26) 629 981

22'28L 010 ¥8)

cpejshle op[es

. 02°L61 629 581

[Ej0L. -

opmoue

oluowiied onQ .

. 86FLY 819 1

86 vy 8la L

{equens . olarlafe
B apuapiald)

- 19p opeynsay -

S2l0LB)UE
sooaiale

ap SOpEjNSaY

seAl19SaY

zZ'z8L 0LO ¥8L

sodiojped

saloue Jod ssjsnly
0LBIID 9P Solqwies Jod selsnfy

£10Z 8p aiqueIip ap 1§ [e sop[es

ojau ojuowned (9 US SOIGLUED 8D [210) cpeisa (g

S0°eEl LL¥ L

soplaoucoal solseb A sos21Bul ap [ejol

©BO'EEL LIy )

sejoueueb A sepiplad 8p elusna e & SejoUsiRisuRl) (2301

SEISIUO[I0E >.mmn_o_tma E opinquie oluowllad |© us sjusweoallp sopejndu soiseb A soselbul jglol

sercueuel A sepipsad ap elusno e ap opeynsay

soploouodel so)sed £ sosaibu) sp opeysz (v

(scuna us opesaldxy)

v_‘ow ap w._aEm_o_u mn _‘m & ovm:_E._mu _mzcm o_u_o._m_w [e ou:m_v:onwm._._oo ojaeu ojuowjed @ us soIquEd 8p opejs]

UQISISAU| 3P OPUOY ‘selaues 4y yueqgexiny




o
._./.!...
8.
=¥
Ol
&S]
o)
“n

0Z'L6L 629 581

(59°155 ¥£8 69)
22'096 ¥Z1 08l

g6'7lP 819 1

59°c8p 02 801

s9‘csr 022 601

1eloL

opIngye
ouowjed onQ

26 rIP 819 ) ZZ'Z8. D10 ¥81 EL0Z 8P SIQUIBIAP 3P LE [B SOPES
- . - oo LLed [2p SSUOICRUEA SBID
- (29'159 v£8 §9) s0s|0quuLeay.
- ZZ'096 ¥2} 01 sauopduosng
- ssdionled uoo ssuoResdD
-{99'881 00F 2) 95'88L 0OV opozefe [9p opeynsal [8p ugpesdy
26'vIF 8LE | - soplooucoal so)seb A sosalbiu) |ejo L
95'68L 00Y T 60°¥6Z 0ZE LOL opesnle opleg .
- - - salola Jod ssisnfy
- - ol8)I3-ap s0)qied Jod sejenfy
95'68L 00V 60'767 02¢ 401 Z10T 3P SJqUIRIJIP 2P LE [ SOR[eg
fejuens - TETENEE] saloudjuR seAlesay sadioned .
e opuapimg) [op opeynsey somaale
: ap sopejnsey )
- 03U ouowled |9 U SoIqued ap |eje) opeysd (g
26'vLv 819 1 sop1o0Uooel S01SeB A sosalbu) ap [E101
- sepueuet A sepipied ap BlUSNO Bl B SBIOUSIZISURS) |B]0L
- sejsjuolooe x.mma_o_tmn B opIngLe oEoEEm.n 13 Us R8P .movﬂzn._c.__ sojsel A sosaibu [eloL
88'Fiv8Le L sejoueueb £ sepipiad op BluSND B] 9p opeynssy

soplYoUodad soiseh A mom.m._mc_ ap opeys3 (v

(souns us opesaldxd)

£102 wu EnEm_u_u m_u 35 o_omc_E._mu _mscm omo_u._m—m _m E:m_vcoamo._._oo ojeu ojuowlied |o ue solquiea ap ope}s3

:o_m._m>=_ ep ov:o"_ wm._wtmo n_m_ x:mnﬂa\:x




B Kutxabank RF Carteras Fondo de Inversmn

Memorla de Ias cuentas anuales correspond:ente al ejercmlo anual termmado el 31 -
de diciembre de 2014 _

.

(Expresada en euros)

.'_Actividad y gestion del riesgo

Actividad

S Kutxébahk RF Carteras, Fondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue -

constituido en Bilbao el 27 de enero de 2010, bajo la denominacion BBK R.F.

~Oportunidad Carteras, Fondo de Inversién, modificandose dicha denominacion por
- la actual el 25 de abril de 2013. Tiene su domlcmo somal en Plaza de Euskach n°s.

Planta 27 Blibao (Blzkala)

| _EI Fondo se: encuentra mscrlto en el Reglstro de Fondos de Inversion de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 5 de marzo de

2010 con el nimero 4.202, adquiriendo, a efectos iegales la con5|dera0|on de

- Fondo de Inversmn (F l.)a partlr de entonces.

De conformldad con fo dlspuesto enel artlcu[o 1° de Ia Ley 35/2003 y sucesivas
‘modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la

captacidén de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invettirlos

-en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el

rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Dada la actividad 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 situacién financiera y los
resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales.

La politica de inversion de! Fondo se encuentra definida en el Folleto que se
encuentra registrado y a disposicion del pablico en el Registro correspondiente de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Conforme a los Registros de la C.N.M.V., la gestidn y administracion del Fondo
figura encomendada a Kutxabank Gestion, S.G.I1.C., S.A U, sociedad :
perteneciente al Grupo Kutxabank. La citada Sociedad Gestora procede de la fusion
por absorcion lievada a cabo en el gjercicio 2012, por la que BBK Gestién, S.A.U.,
S.G.LLC. (actuaimente, Kuixabank Gestion, 5.G.1.1.C., $.A.U.} absorbié a
Kutxagest, 5.A.U., S.G.L1.C. y Vital Gestion, S.G.LL.C., S.AU. o




N 9324874 B

Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversion

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

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003,
-de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, en relacién a la
separacion del depositario, Kutxabank Gestién, S.G.1.1.C., S.A.U. como Sociedad
_Gestora y Kutxabank, S.A. como Entidad Depositaria, mantienen unos

procedimientos especificos 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 normativa actualmente en vigor, Las principales funciones son:

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

2. _Comprobar gue las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y
criterios de inversion establecidos en la normativa vigente. .

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad
gestora para el calculo del valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacional del Mercado
de Valores, la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién publica perlodlca
del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacién establecidos por la
sociedad gestora del Fondo cumplen con [a normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que
_ integran el patrimonio del Fondo, bien directamente o a través de una entidad
~ participante, conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la
~ realizacion de dicha funcién.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el
- plazo que determmen las reglas de IquIdacmn que ruan los correspondlentes
o _mercados : '

. - 8. .Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procédimientos
. establecidos en el Folleto del Fondo asi como en la legislacion vigente.




| -Kutxabank RF Carteras, Fondo de lnvers:on :

L 'Memona de las cuentas anuales correspondlente a! ejercmlo anual termmado el31 -
de diciembre de 2014 : '
(Expresada en euros)

“El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
"~ recogida principaimente en 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 y
.~ sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los pnncnpa!es
- aspectos de esta normatlva que Ie son apllcabies son Kos 3|gu1entes :

= e -El pa_tnmo_m_o mlnlr_no debe_r_a _S|tuarse en 3_.000.000 _e_u_ros.
| ° El_nﬁmerd__de participes_ deI_Fondo no bodré_ s.er._inferior a 100_.

“Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento dela
- normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, ode =~
‘uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establemdos en el

" Real Decreto 1082/2012, dichas [nstituciones gozaran del plazo de un ano

-durante el cual podran contlnuar operando como tales L

o Los valores mobiliarios y demas activos fmancueros deE 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.

o El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedic mensual de su patrimonio, gue debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositaric o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Puablica.

o EiFondo 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.

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




Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversidn

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

b)

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira

una comision anual en concepto de gastos de gestién que no excedera del 2,25%

sobre ef patrimonio del Fondo. En los ejel'CICIOS 2014 y 2013 la Com]SIOI‘I de gestfon
ha sido del 0,65%. ' B . :

[gualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio
custediado. En los ejerGECIOS 2014 y 2013 la comision de deposﬁana ha 3|do del
0,1%. T R _

Durante los ejercicios 2014 y 2013, las comisiones aplicadas por Ia Socledad
Gestora a los participes del Fondo han sido Ias mguaentes '

Suscripcidn: 5% sobre el importe de ias parhmpamones suscrztas excepto en el
caso de suscripciones realizadas en virtud de un contrato de gestlon dlscrecmnal de
carteras suscrito con Kutxabank S.A. : _

Reembolso: 0% sobre e_I impor‘re de las pa'rticipacion_éé reembolsadas. '

Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del pablico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V. _

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo ]os pnnc:pales rlesgos a

‘los que se encuentra expuesto son Ios &gu;entes

0 Rlesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en perdldas debldo 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 cotizamones de Ios ’utu!os que el Fondo

. tenga en cartera.

e Riesgo de crédito: se trata de! rlesgo de que puedan orlglnarse pérdidas

- potenciales debidas a cambios en la.capacidad o intencién de {a contraparte de
_cumpllr sus obligacmnes fmanmeras con el Fondo i

o . Rlesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las petlcmnes

. de reembolso de sus participes por encontrarse con dlflcuttades en e! momento
de reallzar en mercado los activos en cartera. - o




-Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversion -

"~ Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejerc:lcm anual termmado el 31

de diciembre de 2014

" {Expresada en euro_s) R

Riesgo operacional; aquel que puede provocar perdidas como resultado de
‘errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, falios en los
S|stemas 0 como consecuenma de acontecam|entos externos.

' La Socnedad Gestora tlene establecndos los mecanismos necesarios para controlar

- la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al

b)

‘riesgo operacional. Eneste sentido, el control de los coeficientes normativos
: mencmnados en el apartado 1.a) antenor Ilmltan la exposmlon a dIChOS rlesgos

Bases de presentaclon de Ias cuentas anuales

f Imagen flel

" Las cuentas anuales formuladas por los Admmlstradores dela Soccedad 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 2014 y de los resultados
generados de sus operaciones durante el gjercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacidon recogidos, fundamentaimente, en la Circular
3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sucesivas
modificaciones. Los principios mas significativos se describen en fa Nota 3. No
existe ningan principio contable de aplicacidén obligatoria que, siendo significativo su
efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Los resultados y la determinacidn del patrimonio son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracion de Ias
cuentas anuales
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Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversion

_ Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establemdos en la normatlva \ngente de la
TCNMV _ _ S

: Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y gananciasy -
del estado de cambios en el patrimonio neto ademas de Ias mfras del ejermc:lo )

' 2014 tas correspondientes al ejermcro antenor

- No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a !a
-comparacnon entre las cuentas. anuales de [os ejercwlos 2014 y 201 3.

'd) Aqrupamon 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 informacion
; desagregada en las correspondlentes notas de la memona

e) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion 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 ala
~informaciodn 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
- Afluctuaciones de los precms del mercado y otros rlesgos asocxados a las inversiones
o fmancneras . . . _ : : C

- No ex1sten camb:os en las estlmamones contables ni errores que se hubieran

- producido en ejercicios antenores y hayan SIdO detectados duran’te los ejermmos _
2014y2013 : o




'Kutxabank RF C.artéras, Fondo de Inversién'

=i\ﬂemorla de las cuentas anuaies correspond:ente al ejerclcm anual termlnado el 31
.de diciembre de 2014 : :
(Expresada en euros)

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 estén expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3, _ Resumen de los prmmpros contab[es y .normas de valoracmn mas mgmﬂcatwos

Los principios contables mas SJinflcativos aphcados enla formulacnon de estas cuentas
._anuales han sndo los S|gu1entes : -

“a) -.__'Pri_ncipio 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 0 parmal ni el |mporte resuitante en caso de su hqwdacuon

b) Prlncmzo del devenqo

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.

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de
la adquisicién se reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo
de devengo, por aplicacion del metodo 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 pericdificacion 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 el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en suU ¢aso, Como

ingreso en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.
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‘Kutxabank RF Carteras, Fondo de Ipversion

Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual termmado el 31
de diciembre de 2014 :

(Expresada en euros)

it. -Comisiones y concepfos asimifados

L.os 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 epigrafe “Comisiones retrocedidas ala lIC” de la cuenta
de pérdidas y ganancias. ' : _— - L -

_._Las comisiones de gestion, de deposito asi como otros gastos de gestion
necesarios para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza,
_en el epigrafe “Otros gastos de explotacic’m de la cuenta de perdldas y gananc:las

A Vanacnon del valor razonab!e en mstrumentos ﬂnancreros

_El beneficio o pérdida derivado de var_iaciones 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 “Variacion det valor

- razonable en instrumentos financieros” segun corresponda de la cuenta de
perdfdas y ganancias del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

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

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

Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en

contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la

“contraprestacion entregada mas los costes de transacomn que les sean
directamente atnbuables

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 recublr en_

'un plazo de tlempo mfenor a un afio se va!oran por su valor nommal

13




Kdtxabank RF Cart_eras, Fondo de Inversién

Memorla de las cuentas anuales correspondlente al e_|erc:|0|o anual termmado eI 31

- de diciembre de 2014

(Expresada en euros)

d)

-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 I"BCOI'IOCGH CGOoMmo un gasto 0-un mgreso en Ia R

"'cuenta de perdldas ¥y ganancias.

Cartera de inversiones financierag -

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 determmac:on de su valor razonable se descrlben a contmuac&on :

) Va!ores representativos de deuda: valores gue suponen una deuda para su
‘emisor y que devengan una remuneracion con5|stente en un mteres establemdo
'._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 cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccidn mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccion.

En caso de gue no exista mercado activo para el instrumento de deuda se
apiican técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios,
emisores o difusores de informacion, utilizacién 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 gue sea sustancialmente el misme o
modelos de descuento de flujos y valoracion 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.
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Kutxabhank RF Carteras, Fondo de Inversién

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

s 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
habii anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

¢ Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de credlto a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe de
“Tesorerla"

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

o Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
rtazonable se establece en funcidn del valor liguidativo o valor de cotizacion del
dia de referencia. En el casc de que para el dia de referencia no se calculara un
valor liguidativo, se utiliza el altimo valor liguidativo disponible. Para las
inversiones en Instituciones de Inversidn Colectiva de Inversién Libre,
Instituciones de Inversidn Colectiva de [nstituciones de Inversién 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.

¢ 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 fa
C.N.M.V. y sucesivas modlflcac:lones :

l.os activos en los que concurra un deterioro notorio e lrrecuperable de su ln\fersmn
se daran de baja con cargo ala cuenta de pérdidas y gananmas : :
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_Kutxabank RF Carteras, Fondo de lnversmn

- Memoria de las cuentas anuales correspondlente aI ejercmio anual termmado el 31
. de diciembre de 2014 .

' (Expresada en euros)

Los activos y pasivos financieros se dan de haja en el balance cuando se

‘traspasan, sustancialmente, todos Ios rlesgos y beneflcms mherentes ala prop[edad g

de los mismos.

- Adqulsmlon v cesion tempora! de actrvos :

' Las adqunsrcmnes temporaies de actlvos o adqursmlones con pacto de retrocesion

se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
mstrumentos subyacentes en Ia cuenta de actlvo correspondlente

’ '_ _La dlferencla entre este 1mporte y el precio de retrocesmn se imputa como ingreso
-en la cuenta de perdldas y gananCIas utlilzando eI metodo del tlpo de mteres
o efectlvo ' : _ _

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 adqumdo temporalmente se reglstra como.pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizades se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonabie de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacidn.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se refiejan 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 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 liguidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccidn explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Kuixabank RF Carteras, Fondo de Inversion

‘Memoria de las cuentas anuales correspondienie al ejercicio anual termmado el 31

‘de diciembre de 2014

(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 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

- “Vanaclon 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 L

. Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

~ Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y

hasta el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden por el tmporte nomlnat '
comprometido. C : : . . :

| .Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
_ de depdsito cedido, registrandose en el capltulo correspondlente del eplgrafe de

“Deudores” del activo en el balance..

El vaior razonable de los valores aportados en garantla se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garan’ua por la lnstitucion 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 enla fecha de ejecucion de

‘la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable .

-de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente

forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe

" de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonabie

en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derlvados de Ia '

'_c_artera_ interior o exterior del activo o del pasive corriente del balance.
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‘Kutxabank RF Carteras, Fondo de I_nversién'

Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anuai termmado el 31
de diciembre de 2014 ' - :
{(Expresada en euros) -

N _Valo'r liguidativo de las participaciones

L.a 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 IVI V. y suceswas modlflcamones : - '

' B Suscrlpclones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
- efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectlvamente al
capltuio de "Partlc;lpes" de paswo deE balance del Fondo ' -

1 De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
_participaciones sera el valor liquidativo correspondiente ai 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 de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de aSIgnar partlcmac[ones" del pasivo del balance del
Fondo. :

k) 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 imponibie del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en gue resulie probable
gue la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan [a aplicacion
de estos activos.

Los derechos a compensar en gjercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y
sélo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Otras cuentas de orden - Pérdidas
fiscales a compensar", : ;3

18




N 9324580 B

Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejermcio anual termlnado el 31
de diciembre de 2014 : :
(Expresada en euros)

} Compra~venta de valores a plazo

h 'Se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento de clerre de la
- posicion o vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de
_ orden por el importe nominal comprometldo _ :

_.-Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el va!or 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 “Variacion.del valor razonable en
[instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun los cambios se .
- hayan liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados’, de -
: Ia cartera mterlor o} exterlor del actlvo 0 del paswo ccrrlente del balance

4 ‘Deudores
_El_de_sglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el sigu_iente:

2014 2013

Administraciones Publicas deudoras ' ' . 140 821,36 5.8 918,84

140 821,36 58 918 84

A! 31 de diciembre de 2014y 2013, el capitulo “Deudores Admmlstraclones Publlcas '
deudoras” recoge los saldos pend|entes de cobro de las Administraciones Puablicas
correspondientes al Impuesto sobre Sociedades de los gjercicios 2014 y 2013, por
importes de 140.821,36 y 58.918,84 euros, respectivamente, una vez compensadas las
retenciones practicadas al Fondo, sobre los intereses de la cartera de inversiones
financieras y sobre otros rendimientos de capital mobiliario durante los citados ejercicios.

5, Acreedores

.'EI desg]ose de este eplgrafe a] 31 de diClembre de 2014 y 2013, es eI S|gu1ente

- o 2014 2013 |
" Otros - _ S e T e 29431806 . 141906,67
' 294 31806 441 906,67

El capltuio “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de Eas com|S|ones de R
- gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente . '

Al




) Kutxahank RF Carteras Fondo.de inversion

} Memorla de las cuentas anuales correspondlente a] ejercicio anual termmado el 31
de diciembre de 2014 _ . :

. {Expresada en euros)

‘Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendlente cEe pago que acumule
-un aplazamiento supertor al plazo legal establemdo

6. S -Cartera dei mversmnes fmanmeras

. El detalle de la cartera de valores del Fondo por tlpo de actlvo aI 31 de dzmembre de
-_2014 y 2013 se muestra a contmuacmn : : : : :

2014 ., o 2013

. Carterainterior S 28082156024 148 668 430,24
- Valores representativos de deuda | : L . . 1227 783 230,36 116 064 377,20
Depositos en Entidades de Crédito oL _ .. '53038 320,88 32 604 053,04
‘Cartera exterior . ' ST g - 105 388 888,74 27 285 015,64
Vanres representativos de deuda 105 388 888,74 27 285 015,64

Intereses de la cartera de inversion 2 396 207,23 1760 858,49

388 606 656,21 177 714 304,37

En los Anexos | y I adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
respectivamente.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados o en tramite de depbsito en
Kutxabank, S.A.

Por otro lado, el saldo del epigrafe "Oftras cuentas de orden - Otros” de las cuentas de

orden, recoge a titulo informativo, el valor nominal de los titulos custodiados por la
Entidad Depositaria del Fondo (ver Nota 9).
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Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversidn

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

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejerC|C|os 2014 y 2013 se muestra a
continuacién:

2014 2013

Cuentas en el Depositario o . ' " " 16 856 690,58 7 997 776,38
Otras cuentas de tesoreria ) - 654241 T 8,50
Intereses_ de tesoreria ' C 0,05 97,78

16 863 233,04 7 997 880,66

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en
el Depositario ha sido del 0,14% y 0,45%, respectivamente. :

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 2014 Yy 2013 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2014 ' 2013
Patrimonio atribuido a participes ,.405 316 392,55 185 629 197,20
‘Numero de participaciones emitidas - D 63 480 361,15 29 243 740,56
Valor liquidative por participacion - o .- : : _ 3 _ 6,39 | 6,35
‘Numero de participes _ - B 27 218 B 10982

. Ei movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 se _
recoge en el Estado de camb|os en e[ patrlmomo neto correspondiente o :

El resultado del gjercicio, una vez con31derado el Impuesto sobre beneflclos se dlstrlbuara
enla cuenta de "F’arhmpes" del Fondo : :
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B




' Kutx_abank RF _Carteras, Fondo de Inversién_

Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercwlo anual termmado el 31

- de diciembre de 2014

(Expr_esada en euros)

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existen participaciones significativas, de acuerdo

. "con lo establecido en el artlcu!o 3 de] Real Decreto 1082/2012 de Ins’utuc:lones de
- Inversion Colectiva. : : S

| 9. Otras cuentas de orden

. H desg!ose de este epigrafe al 31de diClembre de 2014 y 2013, es el S|gulente

2014 SRR 2013

" Otros (VerNota ) ~  ~ . o 322647000,00 140 529 000,00

322647 000,00 140 529 000,00 .
10. Admlnlstracmnes Publlcas y mtuacmn fiscal

'Con fecha 13 de diciembre de 2013 fue publlcada en eI Boletin Oficial de Bizkaia la

Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades del Territorio
Histérico de Bizkaia, la cual, entra en vigor el mismo dia de su publicacién y con efectos
para los pericdos impositivos iniciados a partir de 1 de enero de 2014. La citada Norma
Foral deroga la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del Impuesto sobre Sociedades y sus
posteriores modificaciones, marco de referencia a efectos del Impuesto de Sociedades
correspondiente al ejercicio 2013. El Fondo se encuentra sujeto en el Impuesto sobre
Sociedades, durante los ejercicios 2014 y 2013, a un tipo de gravamen del 1 por 100,
siempre que el nimero de participes sea como minimo el previsto en los articulos quinto
¥y hoveno de la Ley 35/2003 y sus sucesivas modificaciones.

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

Al 31 de diciembre de 2014, el Fondo no tiene bases imponibles pendientes de
compensar.

De acuerdo con la legislacion 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
prescripcién de cuatro afios. El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a
los que esta sujeto de todos los ejercicios desde su constitucién.
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Kuixabank RF Carteras, Fondo de Inversion

- Memoria de las cuentas anuales correspondiente al e;ercu:lo anual terminado ef 31
de diciembre de 2014 :
(Expresada en euros)

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
se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el Fondo obtenga
resultados negatavos : :

Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de una revision al
‘Fondo por las autoridades fiscales, surjan contingencias significativas. -

11.  Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo aperaciones 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 operacicnes
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periddicos incluyen, segin lo establecido en la Circular 4/2008 de [la C.N.M.V. y
sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vincuiadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a [a Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

- Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva
_gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depaositario y en los Anexos | y Il se
recogen las adquisiciones temporales de actlvos contratadas con este al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, 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. ~ -
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: Kutxabank RF Carteras Fondo de Invefsién

‘Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercu:lo anual termlnado eI 31

de diciembre de 2014
.(Expresa_da en _euros)

- Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013, ascienden a 2 miles de euros,

- ‘en ambos casos. En los citados ejercicios no se han prestado otros servicios diferentes
de la audltoria por parte de Ia socuedad audltora ) empresas vmcufadas a Ia misma.

12 Hechos posterlores

: A la fecha de formulacaon de las presentes cuentas anuales no se han produmdo hechos
posterlores que afecten a] contemdo de Ias mismas _
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Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversion

Infon_'me de gestion del ejercicio 2014

N 9324686

Evolucion de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucidn -previsible

Factores Econdémicos Determinantes

En 2014, el crecimiento mundial experimentd una desaceleracion mayor a la anticipada y
pasé de una tasa anualizada del 3,9% en el segundo semestre de 2013 a 2,7% en el
segundo semestre de 2014. Si bien la sorpresa a la baja se debid principalmente a
factores transitorios (en especial en el caso de la economia de Estados Unidos), también
respondid a una recuperacion mas débil en la eurozona, a medida gque la regién superaba
las consecuencias de la crisis, y en Japon, donde los efectos negativos que tuvo el
aumento del impuesto al consumo sobre la demanda fueron mayores de lo previsto.

En EEUU, comenzabamos el afio con un retroceso transitorio en el crecimiento del primer
trimestre, causado por un invierno inusualmente crudo y una importante correccion de la
acumulacion previa de existencias. No obstante, tras este debil crecimiento, [a solidez de
ta demanda privada, gracias a la positiva evolucion del mercado laboral, la mejora de la
actividad del mercado de vivienda y una mayor inversion en el sector no residencial
permitieron alcanzar crecimientos por encima del 4% en los siguientes trimestres. Dicho
fortalecimiento de la economia, junto con la aprobacion del presupuesto y la prorroga del
tope de la deuda, allanaron el terrero hacia la normalizacion de la politica monetaria. Asi,
si bien la orientacion monetaria seguia siendo expansiva, la Reserva Federal comenzé a
recortar en enero el volumen de compras de activos hasta que toco su fln en el ultimo
trlmestre de 2014.

La Eurozona, por su parte, empezaba a recuperarse, pero la recuperacion era gradual y
algo mas débil de lo previsto inicialmente. En esta zona se produjo un estancamiento en
el segundo trimestre de 2014, observandose, a medida que avanzaba el afio, una
tendencia a la baja en los indicadores de las principales economias, salvo Espafia que
sorprendia por su positiva evolucion. Las secuelas de la crisis {(demanda insuficiente,
elevados niveles de deuda y desempleo...), junto con el deterioro de la situacion entre
Rusia y Ucrania, dificultaban la consecucion de un crecimiento sélido y sostenido. En este
entorno, los esfuerzos de las principales autoridades politicas y monetarias se orientaban
a afianzar la recuperacion econdmica, incrementar ta inflacion y elevar el crecimiento a
medio plazo mediante una combinacidn de una politica monetaria laxa, el fortalecimiento
de los balances de los bancos y de las empresas y la implementacion de reformas
~ estructurales. Asi, el BCE continuaha dando nuevos pasos y anunciaba una variedad de
medidas para atacar el bajo nivel de inflacion, tras eI desplome sufrldo por el precno del
: petroleo en Ia parte flnal del ano .
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Por dltimo, Japon experimento6 un sélido crecimiento en el primer trimestre pero a costa
. ‘de un fuerte deterioro en e! siguiente, debido al adelanto de las compras ante la subida

- del impuesto al consumo. No obstante, las medidas tomadas por el nuevo primer ministro
Abe, permltieron recuperar la confianza en la economla nlpona '

._A nivel de mercados fmanmeros, _eE entorno descrito anterlormente, se ha traducido en
subidas moderadas en Estados Unidos y Japon (DJ +7,52%; S&P 500 +11,39% y Nikkei
225 +7,12%) y algo mas reducidas en Europa (Eurostoxx 50 +1 20%) destacando el
'posn:lvo comportamlento de Espana (Ibex 35+3 66%) ' . o

En la parte de renta fua aS|st|amos auna reduccmn generahzada de tipos a ambos lados

del Atlantico, resaltando el buen comportamiento de la deuda periférica. Asi las

referencias de deuda publica espafiola a 5y 10 afios acababan el afio en el 0,88% y

1,61% frente a los niveles de 2,73% y 4,15% con'los que lo iniciaban. Ello suponia una

.. reduccién en el afio de 95 puntos en la prima de riesgo a 5 afios y de 115 puntos en la de

10 afios. Por (ltimo, en el mercado de dl\nsas destacaba la fortaleza del dolar tanto
frente al euro.como al yen - - : : p

_Prews:ones para 201 5

El FMI, en su ditimo informe (20/01/2015}, revisa a la baja su prevision de crecimiento
mundial. A pesar de que la caida del precio del petrdleo y la depreciacidn del euro y yen
respaldan el crecimiento, destacan que aun persisten las secuelas de |z crisis. Los
aspectos relevantes para cada una de las principales zonas geograficas son las
siguientes:

¢ EE.UU.: el FMI espera un crecimiento del 3,6% para el conjunto del afio, frente al
2,4% del 2014. El crecimiento americano repuntd mas de lo esperado después de
contraerse en el primer trimestre de 2014 y el desemplec volvié a bajar, en tanto
que la presion inflacionaria se mantuvo mas atenuada, como consecuencia de la
apreciacidén del dolar y el retroceso del precio del petroleo. Segun las
proyecciones del FMI, a pesar de que la apreciacién del ddlar reduciria la
exportacion neta, el crecimiento superara el 3% tanto en 2015 como 2016, con
una demanda interna apuntalada por el abaratamiento del petroieo y la
moderacion del ajuste fiscal.

e Europa: el FMI ha revisado a la baja las perspectivas de crecimiento de 1a zona
' euro para el 2015. El debilitamiento de las perspectivas de inversion justifica esta
_revision a la baja del crecimiento hasta el 1,2%, a pesar de que se prevé que la
" actividad estara respaldada por el descenso de los precios del petroleo, una
politica monetaria mas distendida, una orientacién mas neuiral de la politica fiscal
y la reciente depreciacion del euro.
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e Japon: el FMI espera un crecimiente del 0,6% para el 2015. Se presume que las
politicas de respuesta (expansién monetaria cuantitativa y cualitativa adicional y
postergacion del segundo aumento de la tasa del impuesto sobre el consumo)
propiciaran un repunte paulatino de la actividad y que, sumadas al impulso que

‘brinden los precios del petréleo y la depreciacion del yen, propulsaran el
-crecimiento por encima de la tendencia en 2015-2016.

e . Emergentes: el FMI proyecta que el crecimientc en estas regiones se mantendra
mas o menos estable en el 4,3% para 2015 y aumentara al 4,7% en 2016. Estas
'_cifras suponen una revisién a la baja respecto a sus previsiones de octubre, que
se fundamenta en tres factores: la menor perspectiva de crecimiento de China; el
~empeoramiento de las perspectivas econdémicas de Rusia; y el impacto de la caida
del precio del petrdleo y de otras materias primas en los paises exportadores de
las mismas.

Bajo este escenario macroecondmico, se espera que los principales Bancos Cenirales
mantengan sus actuales sesgos en materia de politica monetaria. Asi, BCE y Banco de
Japon seguiran con una politica claramente expansiva y la Fed permanecera a ia espera
de la evolucidn de la macroeconomia estadounidense y global para determinar el inicio y
alcance de la subida de tipos.

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 la deuda de la periferia europea como
consecuencia del programa de compra de activos del BCE. Ello deberia ayudar también
en la evelucidn 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 consecucidn 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 Comision
Nacional del Mercado de Valores) asi como a ia politica de inversion establecida en su
Falleto. . : : ' : o ' : ' SR

33

N 9324887




Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversion

Informe de gestion del ejercicio 2014

- Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014
Nada que reseﬁar distinto delo _conﬁe_ntado en la Memoria.
. lnvesttgac:on y desarrollo

- Dado su objeto somal el Fondo no ha desarrollado mnguna actlwdad en matena de
o |nvest|gaC|on y desarrollo

. -Adqu:s;c:on de acc:ones proplas

.;No apl:cable
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- For_mulacién de las cuentas anuales e informe de gestion del ejercicio 2014

" En Bilbao, reunido el Consejo de Administracion de Kutxabank Gestién, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., en fecha 25 de marzo de 2015, y

en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el

_informe de gestion de Kutxabank RF Carteras, Fondo de Inversion, del ejercicio

. comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2014, las cuales vienen

~ constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido
- extendidos en papel timbrado, |mpresos por anverso y reverso y numerados segun el
_ _S|gu:enie detaile

Ejempiar_ ) _ Dacumento . Nimero de folios en papel timbrado

- FIRMANTES:

- Unico ejemptar Cuentas anuales e {nforme de gestién N 9324871 B alN 9324887 B

. Formulacién de cuentas anuales e Informe de gestién N 9324494 B
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