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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Hemos auditado las cuentas anuales de Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, 1a cuenta de pérdidas vy ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto v 1a memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsabies de la
formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normative 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 Ia normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién de
pruechas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales v 1a evaluacién de si su
presentacion, los principios vy criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estin
de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinibén, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Kntxabank
Bolsa EEUU, Fondo de Inversién al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus
operaciones correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con losg
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Sin gue afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencion respecto de lo sefialado en la
Nota 1 de la memoria adjunta, en la que se menciona que con fecha 14 de julio de 2013, se ha
llevado a cabo la fusién por absorcién de Kutxavaloreeuu, Fondo de Inversion por parte de
Kutxabank Bolsa EEUU, Fonde de Inversién. Como consecuencia de la citada fusién por
absorcidén, Kutxabank Boisa EEUU, Fondo de Inversion ha adquirido en bloque, a titulo de
sucesion universal, todos los activos y pasivos del Fondo absorbido, quedando el Fondo
absorbente plenamente subrogado en todos los derechos y obligaciones que procedan del Fondo
absorbido.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del
Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe
de gesti6n concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2013. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de 1a obtenida a partir de los
registros contables del Fondo, o

Miembro ejerciente:
PRICEWATERHOUSECOOPERS

Guillermo Cavia AUDITORES, §.L.

Socio - Auditor de Cuentas pio 2014 K¢

23deabrilde2o14 LTI

03/14/01128
SELLD CORPQRATIVO: 96,00 ELIR
Infasme sujsto 5 fa tass estahlecida en of
articulo 44 def texto refundido ge ja Loy
de Auditoris de Cuentes, aprohada por
Real Decreto Legislativa 1/201 1, 4 Ldé julis

B

..... o ehbacrastnesadnssn

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

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 32
Inscrita en ef R.0.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290




Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion

Balances al 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros) :

ACTIVO

N 9321353

2012

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito
Derivados
Ofros

2013

120 376 072,59
-3 836 712,45

99 926 048,52

101970 732,95

12 749 127,43

78 667 611,32

26 985 142,37

14 000 110,44

26 085 142,37

14 000 110,44

Cartera exterior 72 926 948,40 64 666 424,17
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 67 318 701,90 56 012 912,29
Instituciones de Inversion Colectiva 5608 246,50 8 653 511,88
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -

Intereses de la cartera de inversion 13 957,75 1 076,71

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Periodificaciones - -
Tesoreria 16 613 311,62 10 553 994,20
TOTAL ACTIVO 120 376 072,59 101 970 732,95




Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo derlnversién

~ Balances al’ 31 de diciembre de 2013y 2012
- (Expresados en euros) :

'PATRIMONIO Y PASIVO

2013

2012

Patrimonio atribuido a _participes o accionistas

Fondos reembolsables atnbmdos a partlmpes o acmomstas
Capital
- Participes .
- Prima de emisién o
‘Reservas - o
(Acciones propias)
. . Resultados de ejercicios anteriores
- Oftras aporfaciones de socios
" Resultado del ejercicio
(Dlwdendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en |nm0\.r|1|zado material de uso proplo
Otro patrlrnomo atrlbmdo .

Pas:vo_ no corriente -
- Provisiones a largo plazo
. Deudas a largo plazo
: Paswos por impuesto dlfendo

Pasivo corrlente
Provisiones a corfo plazo
- Deudas a corto plazo
Acreedores
- Pasives financieros
Derivados
Periodificaciones

120 159 734,32

120 159 734 32_

90 700 594,03

90 700 594,03

96 634 215,45

167 714, 18_

23 357 804,69

. 216 338,27

- 216 338,27

83 992 265,20

167 714,18

6540 614,65 -

11 270 138,92

11 270 138,92

101 970 732,85

- TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

CUENTAS DE ORDEN

120 376 072,59

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 HC
- Valores aportados como garantia por la HC
. Valores recibidos en garantia por la lIC
. Capital nominal no suscrito ni en cwcu[acuon
- Pérdidas fiscales a: compensar ' :
Otros

112 068 654,96
112 068 654,96

26 380 376,66

- 26 380 376,66

83 782 377,58
83 782 377,58

17 909 895,74

17 909 895,74

; _ TO_TALCUE'NTAS_DE ORDEN =~ =

138 449 031,62

101 692 273,32




Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion

N 9321354

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 Institucion de Inversion Colectiva

Gastos de personal

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

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

Resultado de explotacion

2013

2012

(2 144 296 54)

(1 704 971,71)

(1 836 470,59)
(105 397,28)

(202 428,67)

(2 144 296,54)

(1 453 333,10)
(88 086,84)

(163 551,77)

(1 704 971,71)

Ingresos financieros 1446 971,60 1297 477,20
Gastos financieros (182,90) (3,07}
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 6 936 931,15 1 451 329,53
Por operaciones de la cartera interior 1102,37 110,44
Por operaciones de la cartera exterior 8 160 431,33 15156776,62
Por operaciones con derivados (1 224 602,55) (64 557,53}
Otros - -
Diferencias de cambio (440 417,27) 114 620,65
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 17 794 736,07 5448 228,86
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (88,49) (45 239,03)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 7 823 982,62 1091 853,15
Resultados por operaciones con derivados 9 970 841,94 4 401 614,74
Otros - -
Resultado financiero 25 738 038,65 8 311 653,17
Resultado antes de impuestos 2359374211 6 606 681,46
Impuesto sobre beneficios (235 937,42) (66 066,81)
RESULTADO DEL EJERCICIO 23 357 804,69 6 540 614,65
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" Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion.

- Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual terminado el 31
- de diciembre de 2013 : :

.

(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo

. Actividad

" ‘Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue

constituido en Bilbao el 3 de enero de 2000. El Fondo modificé la denominacion
social de BBK Bolsa EEUU, Fondo de Inversion, por la actual el 25 de octubre de

--2012. Tiene su domicilio social en Plaza de Euskadi n°5 Planta 27 Bilbao (Bizkaia).

- El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de Ia
. -Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 14 de enero de
.- 2000 con el nimero 1:992, adquiriendo, a efectos Iegales la consideracion de .
' Fondo de Inversmn (F. i ) a partn' de entonces. - '

“El Consejo de Admlnlstrac:lon de Kutxabank Gestaon S.GLILC,SAU,ensu .
- reunion de 26 de febrero de 2013, acord6 la fusion por absorc:on de -

. Kutxavaloreeuu, Fondo de Inversnon por Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de

o -Enversmn

Con fecha 24 de mayo de 2013 C.N. NI V. autorizé, a solicitud de la Sociedad

Gestora y la Entidad Depositaria de ambos Fondos la fusién por absorcién de
Kutxavaloreeuu, Fondo de Inversién (inscrito en el Registro de la C.N.M.V. con el

“nimero 2.136) por Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion.

La citada fusidn se llevé a cabo el 14 de julio de 2013, tomando los estados

" “financieros del Fondo absorbido, de fecha 13 de julio de 2013, para el calculo de la

ecuacion de canje, obtenida como resultado del cociente entre el valor liquidativo

~del Fondo absorbido y el valor liquidativo del Fondo absorbente, la cual, resulto ser

43,15737129. En aplicacion de la citada ecuacion, cada participe del Fondo
absorb:do ha recibido por cada una de sus participaciones en el mismo,
43,15737129 partlt:lpacmnes del Fondo absorbente

Dicha fusion ha sido inscrita en los Registros Admlnlstratlvos de la C.N.M. V con

- fecha 28 de agosto de 201 3

v Como consecuencia de Ia citada fusron Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de

Inversion ha adquirido en bloque, a tltulo de sucesion universal, todos los activos y

. pasivos de Kutxavaloreeuu, Fondo de Inversién, quedando el. Fondo absorbente

plenamente subrogado en cuantos derechos y obhgac]ones procedan del Fondo

~-absorbido. Por tanto, ha quedado disuelto y extmguado sln Ilquzdacmn
' Kutxavaloreeuu Fondo de Invers;on ' : .




Ku_txabank Bo_lsa EEUU, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejerclc:io anual termlnado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

A Ia fecha de fusién, las principales magnitudes financieras de Kutxavaioreeuu
.Fondo de Inversmn {Fondo absorbldo) eran las. S|gu1entes

" Deudores ' S L o 628797.27

Cartera de inversiones financieras . L L e 844 334,50
Tesoreria : _ L T I, - 9157 523,23
Total Activo L B . 10 630 655,00
- Participes S 1002869268
- Reservas - S R S '
Resultados de ejercicios anteriores - Lo Lo (1285236,64)
Pérdidas y ganancias : ERE o S o 1713 155,03
Resto de pasivos ) S ’ o o o - 174 043,93
Total Patrimonio y Pasivo N o R 10 630 655,00

Pérdidas fiscales a compensar - : ST -

La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013 de Kutxabank Bolsa EEUU,
Fondo de Inversion, recoge todos los apuntes contables derivados del patrimonio
adquirido del Fondo absorbido, desde el 14 de julio de 2013, fecha de la citada
fusion por absorcion. ' '

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 captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en 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 relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los
resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de las cuentas anuales respecfo a la informacion de cuestiones
medioambientales.

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




Kutxabank Bol_sa EEUU, Fondo de Inversion

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

Conforme a los Registros de la C,N.M.V., la gestion y administracién del Fondo
figuraba encomendada hasta el 8 de noviembre de 2012 a BBK Gestion, S.A.U.,

- 8.G.LLC. A partir del 9 de noviembre de 2012 la gestion y administracién del Fondo o

- aparece encomendada a Kutxabank Gestion, 5.G.LL.C., S.AU,, socnedad
' _-pertenemente aI Grupo Kutxabank - o

- “Con fecha 1 de enero de 2012, Kutxabank, S.A. tomo el control de BBK Gestion,
'S.A., S.G.LLC,, Kutxagest, SA.U., S.G.LLC. y Vitalgestién, S.G.I.L.C., SA., como
“ _consecuencia de la inscripcion en el Registro Mercantil de Bizkaia de la Escntura _
-~ Publica en Ia que se instrumentd la segregacion del negocno fmancrero de BBK,
s Kutxa y Caja Vltal a favor de Kutxabank S A S L -

L Con fecha 30 de marzo de 201 2, los Consejos de Admm:stracmn de Kutxabank
- Gestién, S.G.LLC., S.AU. (anteriormente, denominada BBK Gestion, S.A.,
._'.'S.G.I.!.C.), Kutxagest, S.AU., S.G.LLC.y Vitalgestion, S.G.1I.C., S.A., redactaron y
suscribieron el “Proyecto comun de fusién por absorcién”, por el que BBK Gestidn,
S.A., S.G.IL.C. (actualmente, Kutxabank Gestién, S.G.LL C S.AU) absorb;o a
'Kutxagest S. A u.,s. G L. C yV|taIgest|on S G.lL. C S. A :

- Con fecha 31 de mayo de 2_012, Kutxabank, S.A., en su condicion de Accionista
-Unico de Kutxabank Gestion, S.G.1.1.C.; S.A.U., decidié aprobar los balances de
-fusion, el Proyecto redactado y suscrito conjuntamente por los Consejos de

Admmlstracmn de las tres somedades mtervmientes yla fusmn propiamente dicha.

‘La fusion fue elevada a Escntura Puablica el 5 de septiembre de 2012, presentada

- en el Registro Mercantil de Bizkaia el 10 de septiembre de 2012y cahﬂcada

_favorablemente por el titular de dicho Registro el 16 de octubre de 2012. La citada
-~ fusién devino eficaz con fecha 10 de septiembre de 2012. h

“Asimismo, con fecha 1 de enero de 2012, se produjo la sustitucién de BBK por
Kutxabank S.A. como Entidad Depositaria del Fondo (autorizado por C.N.M.V. el
13 de enero de 2012). En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo
68 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,

~.-en relacion a la separacion del depositario, Kutxabank, S.A. se subrogd como

- Entidad Depositaria en los procedimientos especificos que, anteriormente, BBK

.. mantenia con BBK Gestion S.A., 5.G.11.C. (actualmente, integrada en Kutxabank
- Gestion, 8.G.LLC., S.A.U.), con el fin de evitar conflictos de interés entre ambas.




Kutxabank Boisa EEUU, Fondo de Inversion

- Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual termmado el 31
de diciembre de 2013 :

(Expresada en euros)

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, tiene por objeto la concrecion y desarrollo

__de las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las -
entidades depositarias de las Inshtumones de inversmn Co!ectlva i_as pr[nclpales
funmones son: - :

1,
2.

Comprobar que [as operacmnes realizadas lo han sido en régimen de mercado.

Comprobar gue las operaciones realizadas han respetado los coeflmentes y
criterios de inversion establecidos en la normatlva vigente.

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

Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, la exactitud, calldad y suf|C|enc|a dela mformacmn pubilca periddica
del Fondo. :

Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la
sociedad gestora del Fondo cumplen con la normativa aplicable.

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

Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el
plazo que determinen las reglas de liquidacion que rijan los correspondientes
mercados.

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

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio , por el que se
aprueba el Reglamento de desarrolio 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: '




Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversién’-

Memoria de las cuentas a_nuales correspond:ente al ejercn::lo anual termlnado el 31
. de diciembre de 2013 ' :
(Expresada en éuros)

‘e Cambio de forma automatica, a partir de fa entrada en vigor de la mencionada
“Ley, de la denominacion "Fondo de Inversion Mobiliaria” (F I M.) y sus dlferentes
variantes, por "Fondo de Inversion™ (F [ )

e EI 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, eI patrlmon;o total deI Fondo
‘sea mferlor al establecldo anterlormente

¢ El'nimero de participes del Fondo no podré ser inferior a 100. En el caso de.
~Fondos de Inversion por compartimentos, el nimero minimo de partlclpes por
: compartlmento no podra ser inferior a 20 parhmpes

'Cuando por c:rcunstanmas del mercado 0 por eI obllgatorlo cumplimiento de la
‘normativa en vigor,-el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
-Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
-durante el cual podran contmuar operando como tales

o 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
_ !egalmente habilita_das parael ejercicio de esta funcion.

e Se establecen unos porcentajes maxnmos de obl:gamones frente a terceros y de
-concentracmn dei mversmnes

- .El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimeonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el

- Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
~recompra a un dia de valores de Deuda Publica. .

e EI Fondo se 'encuentra sujeto aunos limites generales a la utilizacion de
_:-mstrumentos derivados por riesgo de mercado asi como a unos Ilmates por
'_ riesgo de contraparte : - -

Al 31 de dlClembre de 2013 y. 2012 el Fondo no esta d!VIdldO en compartlmentos
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Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion

" Memoria de las cuentas anuales. correspondlente al ejercicio anual termlnado el 31
de diciembre de 2013 _ :
{Expresada en euros)

. Por tratarse de un Fondo de acumulacion y de conformidad con el Reglamento de
Gestion del Fondo, el resultado del ejercicio, una vez consideradeo el Impuesto
. ‘sobre Soc;edades devengado permanecera en el patrlmonlo del Fondo

. De acuerdo con el Regiamento de Gestidén del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
" 'una comisién anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25%

. sobre el patrimonio del Fondo. Durante el ejercicio 2012 y hasta el 28 de agosto de

~ 2013, inclusive, la comisién de gestion fue del 1,65%. A partir del 29 de agosto de
-2013, la comision de gestion es del 1,90%. o

Iguaimente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneraciéndela .
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio '
custodiado. En los ejercmlos 2012 y 2013 la comision de deposﬂana ha sido del
0, 1% :

Al 3‘1 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
|mporte de las participaciones reembolsadas : .

by Gestién 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 plblico en
el Registro correspondiente de fa 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:

e Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en
los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los 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 pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencidn 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.
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Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual terminado el 31

' de diciembre de 2013

(Expresada en euro_s) _

-La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar

la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control

- _de los coeficientes normativos menaonados en el apartado 1 a) antenor limitan fa
g -exp05|0|on a dIChOS rlesgos L T : : Cooe

: :Bases de presentacnon de Ias cuentas anuales

-Imagen flel

Las cuentas anuales formuiadas por Ios Adminlstradores de la Sociedad Gestora

~ del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables de! Fondo, -

_ )

| -'hablendose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le

son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de la
situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de

- sus operaciones que se han generado durante el ejerclcu) termlnado en esa fecha

-_'-Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendlentes de aprobacién por el

Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Admmlstradores _
estiman que seran aprobadas sin modlflcacmnes mgnlflcatlvas :

Prmmplos contabies

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la Comision 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 ninguin principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo

significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los
Administradores de ia Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracion de |as
cuentas anuales -

: Co_mparablhdad -

_'Las cuentas énuales al 31 de diciembre de 2013 se presentan atendiendo a la
- estructuray. prmclplos contab!es estable01dos en la normatlva vzgente de la.
2 G N M V ' : . _
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Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
“del estado de cambios en el patrimonio neto, ademés 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 gjercicios 2013 y 2012.

d) Aqrupacién 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 correspondientes notas de la memoria.

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, 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. Aln
cuando &stas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del calcuio, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
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.
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Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversic’m_

'Memona de las cuentas anuales correspondlente al ejel'CICIO anua! termlnado el 31
. de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

3. . Resumende los principio_s contables_y_normas de vaioracién més significativos

Los prInCIpIOS contables mas S|gn|f|cat1vos apllcados enla formulacmn de estas cuentas
anuales han sido los 3|gmentes

a) Principio de empresa en funcionamiento o

Enla elaborac:on de las cuentas anuales se ha considerado que la gestlon 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
. transmismn global o parmal Ti el lmporte resultante en caso de su ]1qu1daC|on :

b) . Pnncnplo del devenqo '

Losi mgresos y gastos se reglstran contab!emente en funcnon 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 funcién de su periodo
de devengo, por aplicaciéon del método del tipo de interés efectivo, a excepcién de
~los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo dei cobro. La periodificacion 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 epagrafe ‘Ingresos
_financieros” de la cuenta de perdldas y gananc;as '

Los diwdendos permbrdos de otras sociedades se reconocen, en su casc, como
ingreso en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancras
en el momento en que nace el derecho a permblrlos por el Fondo.

i Comis;ones y conceptos as:mﬂados
Los ingresos gue recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesidn de
- comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se

registran, en su caso, en el epigrafe “Comnsnones retrocedldas ala EIC” de la cuenta .
de perdldas y gananc;as I '
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Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion

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

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

fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro

-y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros” segun corresponda de la cuenta de
perdldas y ganancias del Fondo.

v Ingresos y gastos no financieros
~ Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

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

¢) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es ¢l precio de la transaccién, 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, aquelias 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 interes
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasio o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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Ku_txqbank Bolsa EEUU, Fondo de Inversién

Memoria de las cuentas anuales correspondlente al e;ercnclo anual termmado el 31

de diciembre de 2013

{(Expresada en euros)_

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
' Ia determmamon de su va!or razonab]e se descrlben a contmuac:lon -

e \alores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
' emisor y que devengan una remuneracmn cons:stente enun mteres estab]ectdo

contractualmente

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacidn 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 precno
“de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio

- significativo en las mrc:unstanmas economicas desde el momento de Ia
’transaccwn SR

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se

~aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios,

emisores o difusores de mformac:lon utifizacién 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 vaioracuon de opcnones en su caso.

Los intereses devengados no cobrados de valores representa’clvos de deuda se
periodifican de acuerdo con el ttpo de mteres efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

Ens’trumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras

-entidades, tales como acciones y cuotas partlcmatlvas que tlenen Ia naturaleza

de instrumentos de capital para el emlsor

Ei valor razonab!e 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.
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Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion

Memotria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013 o St : C . e

(Expresada en euros)

o Depoésitos en entidades de crédito: depositos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria". E : ' S I '

" Se considera vator razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
© inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento. - : :

'« - Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Golectiva: su valor

razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del
_dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un

valor liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversién 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. : o :

» 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, dela
C.N.M.V., posteriormente modificada por la Circular 1/2012, de 26 de julio, dela
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.

e)  Adquisicion y cesidn temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.
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Kutxabank Boisa EEUU, Fondo de Inversion - '

'Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejerclcm anual termlnado e] 31

de diciembre de 2013

- (Expresada en euros)

' -La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso

en la cuenta de perdldas ' gananclas uhlrzando eI metodo del tlpo de [nteres

N efectlvo

' Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias

en e[ eplgrafe de "Vanacxon del va]or razonable en mstrumentos flnancneros” '

La cesion en firme del actlvo adqumdo temporalmente se reglstra como pasivo

_flnanmero a valor razonable con camblos en perd:das y gananclas

9)

; instrumentos de patrlmonlo

Los mstrumentos de. patnmomo cot:zados se reg|stran en el momento de su
“contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo Ios

costes de transacmon exphcntos d:rectamente atribuibles a la operamon

“Las d:ferenmas que surjan como consecuencia de los camblos en el valor razonable
“de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente -

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

~“de “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”, seguin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de "Instrumentos de patrlmonlo” de Ia cartera interior
0 extenor del activo del balance :

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de

~fransaccién: exphmtos directamente atribuibles a la operaclon

Las diferencias gue 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"ode =~

“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la

cartera interior o exterior”, segln los activos se hayan liquidado o no, utilizando

~“como contrapartida la cuenta de “Valores representatlvos de deuda , de la cartera

interior. o extertor del actlvo del balance
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Wemoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 .

de diciembre de 2013

.

(Expresada en euros)

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contra’f_aci'én y

“hasta et momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el

epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido. ' S S

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

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”. S ' S -

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 operacién. ' ' N '

L as diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados’, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Valor liquidativo de las participaciones

L a determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos dei 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 vy reembolsos

L as suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes” de pasivo del balance del Fondo.
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Memorla de las cuentas a_nuales correspondiente al E_lel‘CICIO anual termmado eI 31

de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

k)

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 parhmpamones

suscrrtas 0 reembolsadas como el efectlvo a reembolsar en su c:aso

'Impuesto sobre beneficnos

:La cuenta de perdldas y gananc1as 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 .
aphcar el 1mpuesto que rewerte en pertodos subsngunentes ' : :

’-Los paswos por 1mpuestos dlferldos se reconocen siempre, en camblo Ios activos

por impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucién dlsponga de gananCIas fascales futuras que permitan la aphcacmn

.de estos actlvos

_'-Los derechos a compensar en eJerC|c:|os postersores por las perdidas ﬂscales no

dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin 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 eplgrafe de "Cuentas de orden Perdldas flscaies a

compensar"

' 'Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y

transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran
denommados en moneda extranjera

- Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a

euros utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion,
entendiendo como tipo de cambio de contado el mas representativo, del mercado
de referencia a la fecha o, en su defecto, del ltimo dia habil anterior a esa fecha.
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Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual termmado el 31
de diciembre de 2013 :
(Expresada en euros)

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en
. moneda extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas
_monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe
. “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de '
. partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con
las perdldas y ganancnas denvadas de Ia valoracion. :

4, Deudores

Ei desglose de este eplgrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el s:gmente

201 3. 2012
Depésitos de garantia : R : - . 2762 486,36 2313144,33
Administraciones Publicas deudoras S C 1 040 506,40 212 346,68
Operaciones pendientes de liquidar . : . 33 719,69 10 223 636,42
| 3 836 712,45 12 749 127,43

Dentro del capitulo “Deudores - Depositos de garantia” se incluye el vaior al 31 de
diciembre de 2013 y 2012 de los depositos constituidos como garantia por las posiciones
en futuros financieros vivas al cierre del ejercicio correspondiente.

El capitulo "Administraciones Publicas deudoras”, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se
desglosa tal y como sigue:

2013 2012
Impuesto sobre beneficios tras compensar retenciones
soportadas y otros conceptos 1023 849,28 211 540,15
Retenciones practicadas en origen 16 657,12 806,53
1 040 506,40 212 346,68
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Memoria de las cuentas anuales correspondlente ai ejercu:lo anual termmado el 31
de diciembre de 2013 :
(Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el capitulo “Impuesto sobre beneficios tras
‘compensar retenciones soportadas y otros conceptos” recoge el saldo pendiente de

. cobro de las Administraciones Publicas correspondiente al Impuesto sobre Sociedades

de los gjercicios 2013 y 2012, por importes de 435.913,75 y 211.540,15 euros,

. respectivamente, una vez compensadas las retenmones practicadas al Fondo sobre los .
intereses de la cartera de inversiones financieras y sobre otros rendimientos de capital

*_‘mobiliario con el impuesto devengado del correspondiente ejercicio. Al 31 de diciembre

de 2013, el citado capitulo incluye, adicionalmente, el saldo pendiente de cobro de las

- ‘Administraciones Publicas correspondiente al Impuesto sobre Sociedades generado por

el Fondo absorbado hasta Ia fecha de fuenon por [mporte de 587 935 53 euros. _

‘El cap[tuio “Deudores Operacmnes pendlentes de liquidar” al 31 de diClembre de 2013y

. 2012, recoge los valores extranjeros enajenados en los Gitimos dias de los gjercicios

2013 y 2012 por importe de 33.719,69 y 10.223.636,42 euros, y cuya Ilqwdacuon ha
e tenldo Iugar en Ios pnmeros dias de enero de 2014 \'2 20'13 respectlvamente E

: _5_. Acreedores

EI desglose de este eplgrafe al 31 de dtclembre de 2013 y 2012 es el 3|gmente

o213 2012
Opera(:lones pendtentes de I:qmdar o _ o . - 11 119 688,86
: Otros . : S L 216 338,27 150 450,06
216 338,27 11 270 138,92

El capitulo “Acreedores - Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2012

recogia los valores extranjeros adquiridos en los ultimos dias del ejercicio 2012 por

~ importe de 11.119.688,86 euros y cuya Elquldacion tuvo lugar los primeros dias de enero
de 2013.

El.capi'tulo “Acreedores - Otros” recoge, principaimente, el importe de las comisiones de
- gestion y depositaria pendientes 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
ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumu!e
-un aplazamaento supenor al plazo legal establemdo _ _

22




* Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversién

.Memoria de las cuentas anuales correspondlente al e]ercu:lo anual termmado el 31
de diciembre de 2013
- (Expresada en euros)

6. Cartera de inversiones financieras

_ El detalle de la cartera de valores del Fondo, , por tipo de activo, al 31 de dlcrembre de -
+ 2013 y 2012 se muestra a contlnuacnon : .

2013 : 2012
Cartera interior R - 26 985 142,37 14 000 110,44
"+ Valores representativos de deuda S : R .- 2698514237 - 14 000 110,44
Cartera exterior ' R 7292694840 6466642417
Instrumentos de patrimonio R © . 67318701920 56012 912,29
Instituciones de Inversién Colecliva o R . 5608 246,50 8653511,88
Intereses de la c_artera de inversion _ : o ' _ ' 13 957,75 1 076,71
99 926 048,52 78 667 611,32

En los Anexos | y Il adjuntos, partes lntegrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2013. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2012.

A 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 deposito en
Kutxabank, S.A.

Por otro lado, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Otros” de las cuentas de

orden, recoge a titulo informativo, ef valor nominal de los titulos custodiados por la
Entidad Depositaria del Fondo (ver Nota 10).
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Memona de las cuentas anua[es correspondlente al ejercicio anual termmado el 31
. de diciembre de 2013 R : :
- (Expresada en euros)

7. Tesoreria

- El detalle de este eplgrafe al cierre de los ejel‘ClCIOS 2013 y 2012, se muestra a

o continuacmn

_ 2013 2012
. CuentasenelDepositario ~ - . 551894222 444932483
"~ Cuentas en el Depositario en moneda extranjera .. .- 963318137 - 610463503
. . Otras cuentas de tesoreria .~ . I : o 14681104,12 _ P
- Intereses de tesorerfa -~ - R _' 83 g1 = - 34,34
16 613 311 62 . 10'55399420

Ai 31 de diciembre de 2013 y 201 2, el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en
el Depositario denominadas en euros ha sido del 0,45% y 0,13%, respectivamente.

~ Asimismo, al 31 de diciembre de 2013y 2012, el Fondo dlspone de cuentasenel .
Deposﬁano denomlnadas en dolares ' _ .

: AI 31 de d:membre de 2013 e! Fondo dlspone de una cuenta corrtente en Cajasur Banco,
- S.A. por importe de 1,92 euros. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, el Fondo
dispone de dos cuentas corrientes en Altura Markets, S.V., S.A. (liquidador custodio de
las posiciones abiertas en futuros fmanmeros) por un lmporte global de 1.461.102, 20
euros. C . S

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. .




Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion

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

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

_ : . o 2013 2012
Patrimonio atribuido a participes - o '_ R | ' 1.20 159734,32 - 90700 594,63
Numero de participaciones emitidas - . | oo | Co 16 918 036,12 16 040 384,84
Valor quuidativq por_padicipgcic’)n R .- o 7,1(.3.. .' | 5,65
Nimero do participes o o U o o 5803

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2_0'1_2 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" de! Fondo. '

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el nimero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% asciende a uno al cierre de cada uno de los
ejercicios, representando el 39,90% y el 32,73% de la cifra de patrimonio del Fondo,
respectivamente, por lo que se considera participacion significativa de acuerdo con el
articulo 31 del Real Decreto 1082/2012.

9. Cuentas de compromiso

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

10. Oftras cuentas de orden

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

2013 2012
Otros (Ver Nota 6} 26 380 376,66 17 908 895,74
26 380 376,66 17 909 895,74
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'Memona de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anuai termmado eI 3
de diciembre de 2013 : '
(Expresada en euros) _

11.  Administraciones Pdblicas y situacién fiscal

- El'régimen fiscal del Fondo esta regulado por la Norma Foral 3/1996, de! Impuesto sobre
Sociedades de la Diputacién Foral de Bizkaia, encontrandose sujeto en el Impuesto sobre
- Sociedades a un tipo de gravamen-del 1 por 100, siempre gue el nimero de participes
sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y sucesivas
:modlﬂcacmnes taly como se recoge en. el apartado qumto del articuio V|ge51mo noveno
de Ia cltada Norma Foral ' : : : :

La dlferencla entre el resultado contable antes de |mpuestos del ejercicio y la base :
imponible del impuesto sobre Sociedades, se corresponde con el resultado contable -
“antes impuestos generado por el Fondo absorbldo hasta el momento de Ia fu3|on por

" |mporte de 1.730. 459 63 euros. ' :

. Al-31de d|0|embre de 2013 el Fondo no tlene bases |mpon|bles pendlentes 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 ¢ haber transcurrido el plazo de

~ prescripcion de cuatro afios. El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos Ios |mpuestos a
‘los que esta sujeto de los Ultimos cuatro ejer0|c:|os

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre
beneficios” de [a 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 lmpuesto sobre beneﬂcms en el caso de que el Fondo obtenga
resultados negativos.

 Los Admmlstradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso dei mspeccmn del
Fondo surjan pasivos adtcnona!es de importancia.
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E Memona de las cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual terminado el 31
. de diciembre de 2013
{Expresada en euros)

12.  Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
‘previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y 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 periddicos incluyen, segln lo establecido en la Circular 4/2008, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o con
personas o entidades vincuiadas a la Sociedad Gestora, mdlcando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones. .

Adicionalmente, en {a Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
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 Depositario y en los Anexos | y lil se
recogen las adquisiciones temporales de activos contratadas 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 |a proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

LLos honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos casos. En los citados ejercicios no se han prestado otros servicios diferentes
de la auditoria por parie de la sociedad auditora o empresas vinculadas a la misma.

13. Hechos posteriores

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se han producido hechos
posteriores que afecten al contenido de las mismas.
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Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de lnversit_')n .

Informe de gestién del ejercicio 2013

Evolumon de Ios negoclos (mercados), situacion del Fondo y evolucion previsible

Factores Econom:cos Determmantes

3 El entorno econémico general ha seguido mejorando, tanto en EE.UU. como en Europa y

en Japén. Reflejo de elio, el FMI ha revisado al alza las previsiones de crecimiento

- econdmico mundial al 3,7% y al 3,9% para los aftos 2014 y 2015, respectivamente. Ha
‘destacado la buena evolucién economica de los palses desarroliados frente alade Ios
paises emergentes :

En.EE.UU. la confianza de los consumidores y empresarial ha vuelto a mejorar y continta
la creacion de empleo. Ello, en un entorno de ausencia de presiones inflacionistas. Enla
Eurozona la evolucién macro ha tocado suelo y esta volviendo a la zona de expansion.
Los indicadores adelantados apuntan a una aceleracion del crecimiento, aungue se sigue
praduciendo una divergencia entre los distintos paises. Alemania con’anua 3|endo el
motor del cremmlento gramas al tiron de Ia mversmn

- E_n Espafia se ha consegu1do a!canzar un crecnmlento positivo gracias al sector exterior,
.- que se beneficia de unas fuertes exportaciones, cada vez mas diversificadas

geograficamente y por productos. En el conjunto de la zona, la inflacidén mantiene su

- tendencia descendente. En Japon, la actividad ha crecido fuertemente gracias a ia
‘inversion residencial y el consumo publico. Por el contrarlo el sector exterior ha detraido

cremmlento a pesar de la deprec:amon del yen

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

A nivel de mercados financieros, el entorno descrito anteriormente de mejores

perspectivas econdmicas y politicas monetarias expansivas (a pesar del inicio del
tapering por parte de la FED) ha impuisado claramente los activos de riesgo,
especialmente en la ultima parte de afio. Asi, los indices bursatiles de los paises
desarroliados han tenido, de manera generalizada, fuertes subidas (S&P 500 +29,6%,

Eurostoxx50 +17,95%, Ibex 35 +21,42%, Nikkei 225 +56,72%). Por el contrario, los
. paises emergentes han sufrido caidas (-4,98%), por la salida de flujos provocada por el

comienzo de la retirada de lai lnyecmon de la Reserva Federal
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Informe de gestion del ejercicio 2013

En la parte de renta fija, la deuda periférica europea ha destacado en el semestre (el

diferencial de la deuda espafiola en el tramo del 10 afios se ha cerrado en 244 pb),

mientras que la deuda core (EE.UU. y Alemania) ha sufrido el ya comentado inicio de

tapering (repunte de TIRes de 72 y 47 pb respectivamente en el tramo del 10 afos). Por

Ultimo, en la parte de divisas, la fortaleza del euro ha sido la nota destacada del perlodo
- tanto frente al ddlar (+4,17%) como frente al yen (+26 43%) '

Prews:ones para 2014

El FMi, en su Gitimo informe (21/01/2014), habla de una gradual recuperacion del
crecimiento econdmico a lo largo del 2014, aunque pone de relieve el hecho de que
persisten fragilidades y riesgos a la baja. Los aspectos relevantes para cada una de las
principales zonas geograficas son las mgunentes

o EE.UU.: el FMI espera un crecimiento del 2,8% para el conjunto del afio, frente al
1,9% del 2013. Tras los aumentos sorpresivos de las existencias durante el
segundo semestre de 2013, augura que el repunte de 2014 estara alimentado por
la demanda interna final y respaldado por la reduccion de la presion fiscal gracias
al reciente acuerdo presupuestario. No obstante, no debemos olvidar que éste
Gltimo implica también un endurecimiento de la orientacion fiscal proyectada en
2015, por lo gue el FMI revisa sus previsiones para ese afio desde el 3,4% al 3%.

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

e Japon: el FMI espera un crecimiento del 1,7% para el 2014. El estimulo fiscal de
caracter pasajero deberia neutralizar en parte el efecto de lastre producido por el
aumento del impuesto sobre el consumo a comienzos de 2014.
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- Emergentes: atendlendo alas estrmac;ones del FMI, los paises emergentes
- continuaran liderando el crecimiento mundial (5, 10% frente a 2,20% de los paises
- desarrollados). No obstante, la evolucion reciente de la situacién pone de relieve
- la necesidad de controlar el riesgo de que se produzcan cambios repentinos en la
. direccion de los flujos de capitales. Entre las economias que parecen estar
particularmente expuestas, estan aquellas que registran déficits de la cuenta
corrlente externa debldo en parte a debilidades internas. :

Bajo este escenario macroeconémico, se espera que | Ios principales Bancos Centrales
mantengan Ias actua[es polltlcas monetanas alo Iargo del 2014. '

En cuanto alos mercados fmanc;eros se espera un entomo de t;pos de interés bajos a 10.

_ largo del afio, con mejoria de los diferenciales de la deuda de la periferia europea a
. medida que se vayan tomando medidas que fortalezcan a la Eurozona en su conjunto

Ello deberla ayudar tambien en Ia evolucton de Eos mercados bursatlles '
Uso de mstrumentos ﬂnancreros por el Fondo _

Dada su actividad, el uso de instrumentos flnanmeros por el Fondo (véase Notas 1b, 6y 9

- de la Memoria) esta destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus

“objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de fiujos
" de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por [a normativa vigente (Ley
. -35/2003, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision
- ‘Nacional del Mercado de Valores) 351 como a la politica de inversion establecida en su
Folleio : :
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013
~ Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.
Investigacion y desarrolio

_ Dado su objeto social, el Fondo no ha desarroilado nmguna actividad en materia de
|nvest|gac:|on ¥ desarrollo : '

Adquisicion de acciones propias

No apiicable.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion del ejercicio 2013

En Bilbao, reunido el Consejo de Administracion de Kutxabank Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., en fecha 25 de marzo de 2014, y
en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el

“informe de gestion de Kutxabank Bolsa EEUU, Fondo de Inversion, del ejercicio
comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2013, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido
‘extendidos en papel timbrado, impresos por anverso y reverso y numerados segun el
siguiente detalle: :

Ejemplar “Documento ) : Némero de follos en papel fimbrado

Unico ejemplar Cuentas anuales & Informe de gestién N 9321353 B al N 9321371 B
: - Formulacién de cuentas anuales e informe de gestion N 9320707 B '

FIRMANTES:

D. José Luis Bastarrica Escala
Consejero Delegad

D?. inés Monguilot Lasso de la Vega D. RoWhoa de Alda
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