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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

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

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Kutxabank Baolsa, 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 patrimonio 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
cuerntas amuiales

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 financieray de
los resultados de Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversidn, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la 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 una opinién 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, asf como que planifiqueimes y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los
importes ¥ la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida 1a valoracion de los riesgos de incorreccién 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 formulacidon 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 funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
opinién sobre la eficacia del eontrol interno de la Sociedad Gestora del Fondo. Una auditoria también
incluaye la evaluacidon de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la Direccion de la Sociedad Gestora del Fondo, asi como la
evaluacion 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 opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinibn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversion a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normative de informacidn financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Plaza de Euskadi, 5, 48009 Bilbao, Espaiia
T: +34 944 288 860 / +34 902 021 111, Fax: +34 944 288 805, wwiw.ptwc.es 1

R. M. Madrid, hola 87.250-1, folic 75, tomo 9.267, Ebro 8.054, seccién 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimsro 50242 - CiF: B-79 031290




Informe sobre olros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones gue los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién de Kuixabank Bolsa, Fondo de
Inversidn, la evolucion 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
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se
Hmita a 1a verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Bl —

Guillermo Cavia

21 de abril de 2015 Miembro ejerciente:

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

Ao 2015 N 03/16/01650
SELLO CORPORATIVO: 96,06 EUR

................................ .
informe sufeto a [a tasa establecida en el
articudo 44 del texto refundido data Ley

de Auditorfa de Cuentas, aprabada par
Feal Decrata Legislativo 172051} e 1 déTulls
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Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién

Balances al 31 de diciembre de 2014 y 2013

N 9324291

{Expresados en euros)

ACTIVO

2014

.Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
- Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

. Activos por impuesio diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

" Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
. Derivados
Otros

Cartera exterior

2013

- 161823 046,49
641790402 - -

69 563 043,14
2441 078,15

" 149 158 250,56

148 148 503,01

64 210 395,47

63 742 429,17

56 951 735,79

91196 767,22

990 099,63

21 987 833,82
. 41.754 595,35

456 409,53

Valores representativos de deuda 102 302,00 : -
Instrumentos de patrimonio - BBY 797,63 256 144,53
Instituciones de Inversidn Colectiva R = : -
Depositos en Entidades de Crédito - : -
Derivados - 200 355,00

- Qtros - ) -
"Intereses de la cartera de inversion 19'647,92_ 11 466,77
Inversionas morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones _ 0,16 _ -
Tesoreria 6246 891,75 "2 911 569,52

TOTAL ACTIVO

-

161823 046,49

‘69 563 043,14

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta forman parte mtegrante del balance al N

' 31 de dlc;lembre de 2014,




Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversmn

‘Balances al 31 de d[Clembre de 2014 y 2013
B (Expresados en euros)

2014

2013

' PATRIMONIO Y PASIVO

‘Patrimonio atribuido a participes o accionistas -

Fondos reembolsabies atrnbundos a partimpes o aCClOI’lIStaS
Capital - S _ :
Participes _

- Prima de emision

. Reservas

. {Acciones propias)

- Resultados de EJEI’CICIOS anterlores

" Otras aportacaones de socios
Resultado del ejercicio
(Dnndendo a cuenta)

Ajustes por camblos de valor en |nm0\n[lzado matena! de uso propio

Otro patnmonlo atribwdo o

. Paswo no corriente

Provisiones a largo plazo '
: Deudas a largo plazo
‘Pasivos por impuesto diferido .

'Pasivo corriente

- Provisiones a corio plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

© 160 558 511,40

69 229 772,20

160 558 511,40

69 229 772,20

159 031842,48 54 514 796,70
80536159 - 805 361,59

| 721307,33 13909 613,91

1 264 535,09 333 270,94
1184 805,09 126 565,94
79 730,00 206 705,00

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

161 823 046,49

69 563 043,14

CUENTAS DE ORDEN

2014

2013

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 IIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la liC
Capital nominal no suscritc ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar

- Otros

86 450 600,00
66 450 600,00

91 250 797,16

22 608 369,13
68 642 428,03

23 599 230,00
23 599 230,00

56 885 287,77

23 320 676,46
33 555 611,31

167 701 397,16

80 484 517,77

~ TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 13, descritas en la memeoria adjunta, forman parte integrante dél balance al

31 de diciembre de 2014.




_Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién

N 9324292

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejeI'CICIOS anuales

terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

~ {Expresadas en euros)

2014 2013

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos . - -

- Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversmn Colectlva o - 16 886,48
Gastos de personal - S -

- Ofros gastos de explotacion (2 004 432,62) (1030 524,49)
Comisién de gestion (1 895 998,35) (978 223,07)
“Comisién de depositario (99 806 36) " (48 450,12)
Ingresolgasto por compensacmn compartlmento ' - - -
Otros : (8 627 91) : (3 851,30)

. Amortizacion del inmovilizado material - . -
Excesos de provisiones . - -
-Deterforo y resultados por enajenaciones de inmovilizado - _ -
: Resultado_d_e explotacion (2 004 432,62) (1.013 638,01)
" Ingresos financieros S | 327 703,20 655 234,22
Gastos financieros (195,56) (224,36)

-~ Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 1 563 485,75 7 389 595,52
Por operaciones de la cartera interior 3 113 600,39 7 953 001,53
Por operaciones de |a cartera exterior 0 (316 911,55) 59 302,60
For operaciones con denvados {1233 203,09) (622 708,61)
Otros L - S -

' Diferencias de cambio - -

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos i

financieros (165 253,44) 6 920 500,94
Detericros o - S -
Resultados por operaciones de la cartera interior - (478 790,58) 1227 250,02
Resultados por operaciones de la cartera exterior - - (3 740,06)

. Resultados por operaciones con derivados . © 313 537,14 -5 696 990,98
Otros . - : - e .

' ~Resultado financiero 2725 739_,95 . - 14 965 106,32
'Resultado antes de impuestos 721 307,33 13 951 468,31
Impuesto sobre beneficios . Lo (41 854,40)

.'RESULTADO DEL EJERCICIO -

- 721 307,33

13909 613,91

. .Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta forman p'arté integfante de Ié cuenta
- de pérdidas y gananmas correspond|ente aI ejercu:lo anual termlnado eI 31 de diC|embre :

de 2014
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Kutxabank Bolsa Fondo de lnversién .

Memoria de las cuentas anuales correspond[ente al ejerclmo anual termlnado el 31
~de diciembre de 2014 _ : : _ _

i.

(Expresada en euros)

Actwldad y gestlon del rlesgo

' Actl\ndad

' Kutxabank Bolsa Fondo de Inversién, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en

Bitbao el 7 de agosto de 1985 bajo la denomlnacmn social de BBK Bolsa, Fondo de -

~“Inversion, modificandose dicha denominacion por la actual el 4 de abril de
- 2013 Tlene su domlcmo soclal en. Plaza de Euskadl n°5 Planta 27 Bl!bao (Blzkala)

CEl Fondo se- encuentra lnscrlto en el Reglstro de Fondos de Enversmn de Ia

Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el .7 de marzo de.

1996 .con el nUmero 621, adqwnendo a efectos Iegaies la c:onmderacnon de Fondo o
' -de lnversmn (F l. ) a partlr de entonces o :

o EI Consejo de AdmlnlstraC|on de Kutxabank Gestion S, G IL C S A. U en su

reunién de 26 de febrero de 2013, acordé la fusién por absorcmn de Kutxava[or

-Fondo de Inversién y Vital Ibex Endlce Fondo de Inversion por Kutxabank Bolsa,

Fondo de Inversion.

Con fecha 17 de mayo de 2013, C.N.M.V. autoriz6, a solicitud de la Sociedad
Gestora y la Entidad Depositaria de los citados Fondos, [a fusién por absorcién de
Kutxavalor, Fondo de Inversion (inscrito en el Registro de la C.N.M.V. con el
namere 282) y Vital Ibex Indice, Fondo de Inversion (inscrito en el Registro de [a
C.N.M.V. con el numero 968) por Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién.

La citada fusién se llevd a caho el 7 de julio de 2013, tomando los estados
financieros de los Fondos absorbidos, de fecha 6 de julio de 2013, para el calculo
de las ecuaciones de canje, obitenidas como resultado del cociente entre el valor
liquidativo de los Fondos absorbidos y el valor liguidativo del Fondo absorbente, las
cuales, resultaron ser:

Fondo absorbido Ecuacidn de canje
Kutxavalor, Fondo de Inversion 79,21248015
Vital Ibex Indice, Fondo de Inversion 80,48299965

En aplicacion de las citadas ecuaciones, cada participe de los Fondos absorbidos
recibié por cada una de sus participaciones en los mismos, las participaciones del
Fondo absorbente establecidas en [a ecuacion de canje correspondiente. =




N 9324294 B

' .Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversion

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

_ Dicha fusién fue inscrita en fos Reglstros Administrativos de la C N. Nl V.confecha
13 de septiembre de 2013 ' : : . o

_ Como consecuencia de la cntada fusmn Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversnon
" adquiridé en blogue, a titulo de sucesidn universal, todos los activos y pasivos de
Kutxavalor, Fondo de Inversion y Vital ibex Indice, Fondo de inversion, quedando el
~Fondo absorbente plenamente subrogado en cuantos derechos y obhgacnones
- procedan de los Fondos absorbidos. Por tanto, los citados Fondos absorbmlos
_ -quedaron disuelios y extmgu:dos sin liquidacién. . : S

Ala fecha de fus:on las pnnc:lpales magn:tudes flnancleras de Ios Fondos
absorbldos eran Ias mgunentes . _

: Vital Ibex lndlce, _

S ~ Kutxavalor, F.I. -~ " F.L
Deudores S C L 13434946 " 4455714
Cartera de inversiones financieras . | 12879 318,14 3 945 605,55

- Tesoreria s o i e . 7934 434,84 860 221,96
 Tolal Activo . o 20948 102,44 4 850 384,65
Participes ' S (281386166,82) (8037 894,75)
Reservas o S 502 829,87 : 168 941,91

- Resultados de ejercicios anteriores - - . 47 810 980,13 12 783 954,40
Pérdidas y ganancias _ _ o 137 478,12 . (BB 579,68)

.. Resto de pasivos ) _ : 882 981,14 23 962,77
Total Patimonioy Pasivo 2094810244 4 850 384,65
- Pérdidas fiscales a compensar '21105 921,97 ' 1'_020 848,61

.. La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013 de Kutxabank Bolsa, Fondo
'de Inversion recogia todos fos apuntes contables derivados del patrimonio adquirido
de los Fondos absorbldos desde el 7 dejuho de 2013 fecha de Ia citada fusmn por
absorcion. :




| Kutxabank Bolsa Fondo de Inversmn

' :Memona de las cuentas anuales correspond:ente al ejerc:cm anual termmado el 31
. de diciembre de 2014 . .
(Expre_sa_da €N euros)

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
- modificaciones, el objeto social de las Instituciones de [nversién Colectiva es la
" captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos
-~ en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
_rendlmlento deli inversor se establezca en funcson de !os resultados colectlvos _

' Dada la actl\ndad a Ia que se dedica el Fondo el mismo no tiene responsabllidades
‘gastos, activos, pravisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
~pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financieray los
resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificosenla
‘presente memoria de las cuentas anuales respecto a Ia lnformacmn de cuestlones
'medloamb[entales - : : A

: _-La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Foliefo que se
encuentra registrado y a disposicion del ptblico en el Reglstro correspondlente de _
" ‘la Comision Namonal del Mercado de Valores. o

~ Conforme a Ios Registros de la C.N.M.V., la gestl()n y administracién del Fondo
figura encomendada a Kutxabank Gestion, S.G.IL.C., S.A.U,, sociedad
perteneciente al Grupo Kutxabank. La citada Sociedad Gestora procede de la fusion
por absorcién lievada a cabo en el ejercicio 2012, por la que BBK Gestién, S.A.U.,
-8.G.LLC. {actualmente, Kutxabank Gestion, S.G.1.1.C., S.A.U.) absorbi6 a '
Kutxagest, S.A.U., S.G.LLC. y Vital Gestion, 5.G.L.L.C., 8.A.U.

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva, en relacion a la
separacion del depositario, Kutxabank Gestion, S.G.LI.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 que las operaciones realizadas han respetado los coeflc;entes y
criterios de inversion estabIeCIdos en Ia normativa vigente.




N 9324235 B

Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién

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

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

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisidén Nacional del
~ Mercado de Valores, la exactitud, calidad y suflmenc:la de Ia mformacnon
- publica periddica del Fondo. :

5. Verificar que los procedimientos de comercializacién establecidos por [a
- sociedad gestora del Fondo cumplen con la 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 responsablhdad denvada dela
reallzacnon de dicha funcion. :

7. Comprobar gue las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el
"~ plazo que determinen las reglas de EquIdacmn que njan Ios correspondlentes
mercados.

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

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de ios Fondos de Inversion,
recogida principalmente en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio , por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

+ Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
~ Ley, de la denominacién "Fondo de Inversion Moblilar[a (F.LLM.) y sus diferentes
‘variantes, por "Fondo de Inversion” (F. I) e

< El pat_rimonio minimo deber4 situarse en 3.000.000 euros. -




-Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién

- Memoria de las cuentas_ anuales correspondlente al ejerc:clo anua! termlnado eI 31
_de diciembre de 2014 .
(Expresada en euros)

e El m';mero de participes del Fondo no podré ser inferior a 100.

"-"Cuando por c:rcunstanmas del mercado o por el obllgatorlo cumphm;ento de la
~normativa en vigor, el patrimonio o el ndmero de participes de un fondo, o de
" uno de sus compartimentos, descendieran de fos minimos establecndos en el
- Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afo,
durante el cual podran contmuar operando como tales. - :

- e los va[ores moblllanos ¥ demas actlvos flnancleros del Fondo no pueden -

L p!gnorarse ni conshtu;rse en garantla 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 Ent:dades '

s Iegaimente habllltadas para ei ejerc:mo de esta funmon

N '_- Se estabiecen unos porcentajes max1mos de obhgacmnes frente a terceros y de
~ concentracion de i mversmnes

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

¢ El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

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

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisidn anual en concepto de gastos de gestidon que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. Hasta el 12 de septiembre de 2013, inclusive, la
comision de gestion fue del 2,1%. A partir del 13 de septiembre de 2013, la
comision de gestion es del 1,9%. : '
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Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversi6n

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

b)

 El porcentaje indirectamente aplicado en concepto de comisidn de gestién y

deposito sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de

. inversién colectiva gestionadas por la Sociedad Gestora u ofras entidades de su

mismo grupo, no supera ios limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

- Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de gestion y depésito que soporta,
- sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion

colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al grupo que pertenece la

Sociedad Gestora, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto. -

lgualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la

" Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio

custodiado. En los, ejercnclos 2014 y 2013 ia comlsmn de depos;tana ha 3|d0 del -

'01%

R - Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad Gestora no aplica a los partlmpes _

del Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscntas ni sobre eI
importe de las participaciones reembolsadas. :

' _Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de ofras sociedades

gestoras y de la propia Kutxabank Gestion, S.G.I.1.C., S.A.U. por las inversiones -
realizadas en Fondos de Inversion gestionados por esta Ultima. Dichas _
devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre otros conceptos, en el
epigrafe de "Comisiones retrocedidas a Ia Institucidn de Inversién Colectiva® de la

~ cuenta de pérdidas y gananc;as adjunta del ejercicio 2013 ascendra a 16 886 48
- euros. . - '

Gestion del riesgo

- La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcién de los principales

riesgos asociados, se detallan en eI folleto reglstrado ya dlsposmlon del pubhco en

el reglstro correspondlente de Ea C.N.M.V.

: Debldo a |la operativa en mercados financieros del Fondo, Ios pnnmpales nesgos a
~-los que se encuentra expuesto son Ios siguientes: .- . :

o Riesgo de mercado: represen’ta 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, ios tipos de camblo y Ias cotlzamones de Ios titulos que el Fondo
o tenga en cartera :

11
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2 :Memona de las cuentas anuales correspondlente al ejercmo anual termlnado el 31
‘de diciembre de 2014 :

2.

a)_

(Expresada en euros)

. Riesgo de credlto se trata del nesgo de que puedan orlglnarse pérdidas

- potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de
'cumphr sus obllgac:ones fmancneras con el Fondo ' :

e 2 Riesgo de iiquidez se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones

_ _-de reembolso de sus participes por encontrarse con dlflcultades en eI momento
--de reallzar en mercado Ios actlvos en cartera ' :

e Rlesgo operacmnal aquel que puede provocar pérdidas como resu[tado de _
-, errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fa]los en Ios e

31stemas o como consecuencla de acontemmlentos extemos

_'La Socledad Gestora tlene estab]ecndos Ios mecanismos necesarios para controlar :

la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y hqwdez asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el contro_.l de los coeficientes normativos

' mencionados en el apartado 1.a) anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos. -

'Bases de presentacién de las cuentas anuales

]magen fiel .

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
san aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de la
situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados
generados de sus operaciones durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Memoria de las cuentas anuales correspond:ente al ejercmo anual termlnado el 31
de diciembre de 2014 _
- (Expresada en euros)

)

_ :d)

. Principios contables

- Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
- criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de {a Comision Nacional del Mercado de Valores y sucesivas

modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota 3. No

 existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo. S|gn:f|cat|vo su

efecto sobre estas’ cuentas anuales se haya dejado de aplicar

~-Los resultados y la determinacién del patrimomo son sensnb[es alos pr;nmplos y
- politicas contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los

-~ Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracion de las

- cuentas anuales. ; - : : :

: Comparabllldad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendlendo ala

estructura y principios contab[es establemdos enla normatlva vigente de la -

CNMV.

: 'Los Adminiétradores de la Sociedad Gestora presentan, a efeétos COmparativos,

con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y

- del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de Ias cifras de! ejercm[o
2014, las correspondientes al ejerc:cno anterlor

_ No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la

comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2014y 2013,

-Agrupacion de partidas

. Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del

estado de cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para

~facilitar su comprension, si bien, en determinados casos, se ha incluido informacion.
desagregada en Eas correspondlentes notas dela memoria A :
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: :Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién

Memoria de las cuentas anua!es correspondlente al ejercwlo anual termmado el 31
. de diciembre de 2014 :
(Expresada en euros)

e) .Estlmac:lones contables y correccion de errores

“En determlnadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de aligunos activos, pasivos,
.-ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
- Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
- pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun '
~ cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podnan
o oblsgar a modlflcarlas prospectlvamente de acuerdo con Ia normatlva Vlgente '

: En cualquier caso, el valor IIC{U!datiVO deI Fondo se verd afectado por las
_fluctuaciones de los prec:os de! mercado y otros rlesgos asomados a Ias |nver5|ones
financieras. _

‘'No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
‘producido en gjercicios antenores y hayan sido detectados durante los gjercicios
2014 y 2013.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y hormas de valoracion mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en [a formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacidén de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

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

Memoria de las cuentas anuales corresponchente al 3jeI‘ClCIO anual termlnado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

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 aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de
los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio, que se

‘registran en el momento efectivo del 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 inversion” del activo del

- balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el eplgrafe “Ingresos

. financieros” de la cuenta de perdldas y gananmas

Los dl\ndendos perCIbidOS de otras somedades se reconocen, en su caso, como
ingreso en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y gananc;as
“en el momento en que nace el derecho a permbwlos por el Fondo :

Comrsrones y conceplos asimn’ados _

L.os ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de

' comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Comlsmnes retrocedidas a Ia IEC” de la cuenta
de perdidas y ganancias. : :

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

if. Vanacron del valor razonable en instrumentos ﬂnanc;eros
El beneficio o pérdida derlvado de variaciones del valor razonable de los activos y
" pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro
y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor
~ razonable en instrumentos financieros” seglin corresponda, de la cuentade =~ -
pérdidas y ganancias del Fondo,_ = o Lo
~iv. Ingresos y gastos no ﬂnanc:eros -

N Se reconocen contablemente de acuerdo con eI crcterlo de devengo ST S RN
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: Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejeI‘CICIO anual termmado el 31

de diciembre de 2014

(Expresada en euros)

d)

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del pericdo en que se

- devengan con mdependenma de cuando se produce su cobro o pago efectivo.
Deudores
clLa valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvc evidencia en

contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transacmon que Ies sean -

directamente atnbu:bles

La valorac:on posterior se hace asu coste amortlzado Los mtereses devengados
se.contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo

. de interés efectivo. No obstahte aquelias partidas cuyo importe se espere recibir en
-.un plazo de tlempo inferior a un ano se valoran por su valor nomma! :

_Las perdldas por detenoro del valor de !as partldas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés

efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o uningreso enla
cuenta de pérdidas y gananmas E :

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 ia cartera, asi como
la determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

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

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




Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversion

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

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

Los intereses devengados no cobradoé de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de 1nteres efectivo y forman parte del
resultado del gjercicio.

e In_strumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas patrticipativas, que tienen la naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.

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

+ . Depositos en entidades de crédito: depdésitos que el Fondo mantiene en
- entidades de crédito, a excepcmn de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria". : . .

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

¢ Acciones o paricipacicnes de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
- razonable se establece en funcidén del valor liquidativo o valor de cotizacion del
. dia de referencia. En el caso de que para ei dia de referencia no se calculara un
- valor liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en Instifuciones de Inversidn Colectiva de Inversién Libre, _
Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, segin
el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012 se utlhzan en su caso, valores
T Ilqmdatlvos estlmados
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o _Memorla de Ias cuentas anua[es correspondlente al ejerclclo anuat termmado el 31
- de diciembre de 2014 B . _

(Expresada en eu_ros)

-« Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
- -futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
'-compradaslemlt:das cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
- -_-fmancnera asi como Ias inversiones en productos estructurados )

-El valor dei_CambiO;oﬁcia! del cierre el dia de refer_encia'determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcion de las condiciones

especificas establecidas en la Circular /2010, de 21 de dlClembre de Ia

' C N.M. V y sucesivas modlﬂcac:[ones '

- Los actlvos en Ios que concurra un detenoro notorio e wrecuperable de su mversmn
se daran de baja con cargo a !a cuenta de perdldas y ganancxas

'-_Los activos y paswos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos Ios r:esgos y benefncnos mherentes a la propiedad
-de los mismos.-

e) - Adquisicion y cesion temporal de activos

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

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

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

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

f)  Insfrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacioén por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado eI 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

g)

h)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe

~de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la

- -cartera interior o exterior”, segun los cambios se hayan liquidado o no, utifizando

- como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior |

. 0 exterior del activo del balance. - AR o R

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién

por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transacclon explicitos directamente atnbunbles ala operamon :

~ 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 siguients

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’, seglin los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representatlvos de deuda’, de la cartera
interior o exterior del activo del balance. 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 ¢ el vencimiento del contrato, en el

‘epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el |mporte nommat

comprometldo

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable

- de deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondlente del eplgrafe de
_“Deudores del actlvo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de

_orden en el epigrafe de “Valores aportados como. garantla por la Enstltuclon de

Inverswn Colectlva

19




'Kutxabank Bolsa Fondo de Inversmn =
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-, de diciembre de 2014

(Expresada en euros)

)

k)

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

- ‘eplgrafe de Derwados d_el activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucién de
".'Iaoperacmn ' ST S o

Las diferencia_s 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 “Variacidn del valor razonable .

- en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, seglin éstos se hayan
~liquidado o no, utitizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados ,dela
-_-cartera mterlor o exterlor del actlvo o del paswo corrlente del balance. - -

”Valor Ilqu1dat|vo de ]as parhc;paclones

) La determinacion del patrimonio de! Fondo a los .efecto_s del calculo del valor |
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
" acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de 26 de nowembre de

la C.N. M V.y. suceswas modlfica(;lones

' Susc_:npc;ones y reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera €l valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su casc. Durante &l
periodo gue media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones™ del pasivo del balance del
Fondo.

Impuesto sobre beneficios

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

Memoria de las cuentas anuales correspondlente al 9jerClC]0 anual terminado el 31
de diciemhre de 2014 . . _
(Expresada en euros)

_Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucion dlsponga de gananmas fiscales futuras que permltan la apiacacmn

~ de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningliin caso y
‘solo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto conla .
frecuenc:la del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se reglstran en el eplgrafe de "Otras cuentas de orden - Perdldas
fiscales a compensar”. S :

o Compra—venta de valores a plazo

- Se registran en el momento de su contratacnon y hasta el momento de cierre. de la
" posicién o vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondsente de cuentas de
orden por el importe nommal comprometldo - :

'_ Las d]ferenclas que surjan cOMo consecuencia de los camblos en el valor razonable
de estos contratos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o positivas se registran bajo el epigrafe de
“Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros por operaciones con derivados®, seglin los cambios se
hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de
la cartera interior o exterior del actlvo o] del pas:vo corriente del balance

- 4. Deudores

. El desglose de este eplgrafe al 31 de dlClembre de 2014 y 2013, es el S|gu1ente

2014 2013

. Depésitos de garantia e -6 030 000,00 2286 ooo,oo
‘Administraciones Pdblicas deudoras - . -+ . oo o o 38780146 . - 165078,15
"Operaciones pendientes de liquidar = -~ . o 12,56 = _ -

6 417 904,02 - 2441 078,15
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| Kub(abank Bolsa, Fondo de Inversién

: Memorla de Ias cuentas anuales correspondlente al ejercmo anual termmado eI 31
_de diciembre de 2014 : S
. (Expresada en euros)

- Dentro del cabi’sulo ‘Deudores - Depésitos de garantia” se incluye el valor al 31 de
- diciembre de 2014 y 2013 de los depésitos constituidos como garantia por las posmlones
© . en, futuros flnancleros vivas al cierre del ejercicio correspondlente

El capltulo "Admlnistramones Publlcas deudoras" al 31 de dlc:iembre de 2014 y 2013 se
' desglosa tal y como S|gue : o : L

L2014 "=-=_2o13

: _Impuesto sobre benef icios tras compensar retencmnes . el L : : _' .
~ 'soportadas y ofros conceptos E S . 26548413 155 078,15
'Impuesto sobre benef mos a devolver de ejermcnos antenores S 122 407,33 -
387 891 43 15507845

Al 31 de dlClembre de 2014 y 2013, el capltulo "Impuesto sobre beneficios tras

compensar retenciones soportadas y otros conceptos” recoge el saldo pendiente de

~cobro de las Administraciones Plblicas correspondiente al Impuesto sobre Sociedades
_de los ejercicios 2014 y 2013, por importes de 265.484,13 y 155.078,15 euros,
respectivamente, una vez compensadas las retenciones practicadas al Fondo sobre los

“intereses de la cartera de inversiones financieras y sobre otros rendimlentos de capital
mobiliario con el |mpuesto devengado del correspond|ente eJerC|C|o

5. Acreedores

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

2014 2013
Operaciones pendientes de liquidar 884 684,92 -
Otros 30012017 126 565,94
1 184 805,09 126 565,94

El capitulo “Acreedores - Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2014
recoge los valores nacionales adguiridos en los Ultimos dias del ejercicio 2014 por
importe de 884.684,92 euros y cuya liguidacién tuvo lugar los primeros dias de enero de
2015.

El capitulo "Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.
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Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversion

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

(Expresada en euros)

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumuiaran
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule

‘un aplazamiento superior al plazo legal establecido. -

- 6. - Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo por tipo de ac’uvo aI 31 de d|Ciembre de
2014 y 2013 se muestra a continuacion:

2014 2013

' ﬁC_artera interiér S L -~ 148 148 503,01 : 63742 429,17

~ Valores representativos de deuda - o ' . 5695173579 - 21987 833,82

.. Instrumentos de patrimanio - _ _ - 91196 767,22 41 75_4 505 35

Cartera exterior T 990 099,63 456 499,53

Valores representativos de deuda . Co 102 302,00 R -

Instrumentos de patrimonio : o - 887 797863 . 256 144,53

- Derivados  ~ - S B o ' R - 200 355,00
o . . .

Interese__s de [a cartera de inversién TR e ] g ) _'19 647,92 11 468,77

149 158 250,56 . 84210 395,47

En los Anexos | v Il 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 2014. En los Anexos Il 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 dlciembre de 2013

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la variacién de valor de Eas_.posici_ones abiertas en

futuros financieros en la Ultima sesidon del gjercicio correspondiente y que se liquidan el

primer dia habil de ios ejercicios 2015 y 2014, respectivamente, se incluyen, en su caso,
enel epigrafe “Activo corrlente Derlvados y/o "Paswo corrlente Denvados” del
balanc:e : : :

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

inversiones financieras se encuentran depos;tados oen tramlte de dep051to en |

e -Kutxabank, SA
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| Kutxabank Bolsa Fondo de Inversion o

' Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejercmo anual termmado e! 31
de diciembre de 2014 : o -

(Expresada en euros)

Por otro Iado. el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Otros” de las cuentas de
- orden, recoge a titulo informativo, el valor nominal de los titulos custodlados por Ia
'Entldad Deposdana del Fondo (ver Nota 10) ' : :

7. Tesorerla

El detalle de este eptgrafe ai c;erre de Ios eJerC|c|os 2014 y 2013 se muestra a -
-contmuacmn - _ o : _ o

2014 2043

" Cuentas en el Depositario . . . C . . .. 624689173 . 290081587
- Oftras cuentas de tesoreria - - S R - +-10.718,05
Interes.'esde_te_soreria S o LN . . -0,02 . ‘35,60
624689175 2911 569,52

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

Al 31 de diciembre de 2013, el Fondo disponia de una cuenta corriente en Cajasur
Banco, S.A. por importe de 10.718,05 euros.

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 y 2013, se ha
obtenido de la siguiente forma;

2014 2013
Patrimonio atribuido a participes 160 558 511,40 69 229 772 20}
Ndmero de participaciones emitidas : : 8 734 663,27 3 977 A67 48
Valor liquidativo por participacién ' | ' 18,38 17,41
‘Numero de participes 30393 3104

24




Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversion

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

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 se
recoge en el Estado de cambios enel patrimonio neto correspondiente. : : :

El resultado del ejerC|Clo una vez considerado eI Impuesto sobre beneficios, se dlstnbun"a
en la cuenta de ”Partlmpes" del Fondo. S : :

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existen participaciones significativas, de acuerdo
con lo establecido en el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de lnstitumones de. '
Inver3|on Colectiva. : - :

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 d;c:lembre de 2014 y 2013,
respectivamente. - :

10. Ofras cuentas de orden

El desglose de este eplgrafe al 31 de diClembre de 2014 y 2013, es el mgmente

2014 o 2013
Pérdidas fiscales a compensar Lo 22608 369,13 © 2332967646
Otros (Ver Nota 6) L i S .68 642 428,03 . 33555 611,31

91250 797,16 ___ 56 885 287,77
11. ~ Administraciones Publicas y situacion fiscal - .

Con fecha 13 de diciembre de 2013 fue publicada en el Boletin Oficial de Bizkaia la
Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades del Territorio
Histdrico de Bizkaia, [a cual, entra en vigor el mismo dia de su publicacion y con efectos
para los periodos 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 Ios artlcu!os qumto
- Y hoveno de Ia Ley. 35/2003 y sus sucesivas modlflcamones ' :
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'-Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejermcm anual termmado eI 3’! _
de diciembre de 2014 : : : :
{Expresada en euros)

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

se aprobaron medidas transitorias para 2012 y 2013 y otras medidas tributarias, '

“modificaba el apartado 1 del articulo 24 de la Norma Foral 3/1998, de 26 de junio, del

- Impuesto sobre Sociedades. En base a las mencionadas modificaciones, para los sujetos

‘pasivos que no cumplieran los requisitos previstos en el articuio 49 de esta Norma Foral

- para ser considerados pequefias empresas, la compensacion a aplicar en los ejercicios

. 2012 y 2013, de.bases imponibles negativas que hubieran sido objeto de liquidacion o
._:autoiiqwdamon procedentes de ejercicios anteriores, fue como maximo del 70% de Ia
“base |mp0n|ble posmva previa a dlcha compensacmn - S

La dlferenma entre el resultado contable antes de |mpuestos y la base imponibie del
Impuesto sobre Sociedades, se corresponde con la compensacion en el ejercm:lo 2014 de
-;bases |mpon|bles negatlvas generadas en e}ercmos anterlores - :

: EI lmporte de ias bases |mpon|bles negativas pendientes de compensar al 31 de

. dlmembre de 2014, asmende a 22.608.369,13 euros.

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

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 negativos.

Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de una revisién al
Fondo por las autoridades fiscales, surjan contingencias significativas.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
. de diciembre de 2014 . . :
(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, segun 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 vinculadas realizadas por cuenta del Fondo -

. ..conla Socaedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora
- ._|nd:cando la naturaleza, riesgos y funciones asumldas en dichas operaciones.

~Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
... comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
.gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora encasode . -
-que se hubieran producido durante e ejercicio.

. Respecto a la operativa que reahza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria® se

. indican las cuentas gue mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y lil se
recogen las adquisiciones temporales de activos reahzadas con éste, al 31 de d|C|embre
de 2014y 2013, respectlvamente :

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.

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
~dela auditoria por parte de la sociedad auditora 0 empresas vinculadas a la misma.
‘ 13_._ Hechos posterlores o

A la fecha de formulamon de las presentes cuentas anuales no se han produc&do hechos
posterlores que afecten al contenldo de Ias mlsmas - . . L
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' Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversion

Informe de gestiéon del ejercicio 2__014

: Evoluc:on de Ios negoclos (mercados), s:tuamon del Fondo y evoluclon pre\nsnble

Factores Economfcos Determmantes

En 2014, el crecimiento mundial expenm_en_té una desaceleracion mayor a la anticipada y
‘past de una tasa anualizada del 3,9% en el segundo semestre de 2013 2 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 que la regién superaba
. las consecuencias de la crisis, y en Japén, donde los efectos negativos que tuvo el

' 'aumento del -impuesto al consumo sobre la demanda fueron mayores de Io prewsto.

_En EEUU comenzabamos eI afo con un retroceso transrtorlo en el crecimiento de] pnmer
trimestre, causado por un invierno inusualmente crudo.y una importante correccién de la
acumulacion previa de existencias. No obstante, tras este débil crecimiento, la solidez de
~la demanda privada, gracias a la positiva evolucién 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 aprobacién del presupuesto y la prérroga del
tope de la deuda, allanaron el terrero hacia la normalizacion de la politica monetaria. Asi,
si bien la orientacién monetaria seguia siendo expansiva, la Reserva Federal comenzo a
recortar en enero el volumen de compras de activos hasta que toco su fin en el ditimo
trimestre de 2014.

La Eurozona, por su parte, empezaba a recuperarse, pero la recuperacién 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 evolucidon. Las secuelas de la crisis (demanda insuficiente,
elevados niveles de deuda y desempleo...), junto con e! deterioro de la situacioén 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 la inflacion y elevar el crecimiento a
medio plazo mediante una combinacién de una politica monetaria laxa, el fortalecimiento
de los balances de los bancos y de las empresas y la implementacién de reformas
estructurales. Asi, el BCE continuaba dandoe nuevos pasos y anunciaba una variedad de
medidas para atacar el bajo nivel de inflacion, tras el desplome sufrido por el precio del
petroleo en la parte final dei ano.
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Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversion

informe de gestion del gjercicio 2014

Por titimo, Japon experimentd un soélido crecimiento en el primer trimestre pero a costa
de un fuerte deterioro en el 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, permitieron recuperar la confianza en la economia nipona.

A nivel de mercados financieros, el entorno descrito anteriormente, 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
positivo comportamiento de Espafia (lbex 35 +3,66%).

~En la parte de renta fija, asistiamos a una reduccidn generalizada de tipos a ambos lados

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

. referencias de deuda piblica espafiola a 5 y 10 afos 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
reduccion en el afio de 95 puntos en la prima de riesgo a 5 afios y de 115 puntos en la de
10 afios. Por ultimo, en el mercado de dlv:sas destacaba la fortaleza del ddlar tanto
frente al euro como al yen.

Previsiones para 2015

El FMI, en su uitimo informe {20/01/2015}, revisa a la baja su prevision de crecimiento
mundial. A pesar de que [a caida del precio del petréleo y la depreciacion del euroc y yen
respaldan el crecimiento, destacan que aun persisten las secuelas de la crisis. Los
aspectos relevantes para cada una de las principales zonas geograflcas son las
siguientes:

o 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 desempleo volvi6 a bajar, en tanto
que la presion inflacionaria se mantuvo mas atenuada, como consecuencia de la
apreciacidn del délar y el retroceso del precio del petréleo. Segun las o
proyecciones del FMI, a pesar de que la apreciacion del dolar reduciria la
exportacion neta, el crecimiento superara el 3% tanto en 2015 como 20186, con
una demanda interna apuntalada por el abaratamiento del petroleo y Ia '
moderacmn del ajuste fiscal. : : :

. e Europa: el FMI ha revisado a la baja las perspectivas de crecimiento de la zona
- ‘euro para el 2015. El debilitamiento de las perspectivas de inversidn 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 precms del petréleo, una
politica monetaria mas distendida, una orlentaclon mas neutral de la politica fiscal
y la reciente deprec:[acnon del euro. Sl : : :
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| e Japon el FMI espera un crecimiento del 0,6% para el 2015. Se presume que las

- politicas de respuesta (expansion 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 petroleo y la depreciacion del yen propulsaran el '

E ._creC|m|ento por enCIma de [a tendenma en 2015—2016 .

e Emergentes: el FIVIE proyecta que el crecnmlento en estas regiones se mantendra

~'mas 0 menos estable en el 4,3% para 2015 y aumentara al 4,7% en 2016. Estas
-cifras suponen una revision a la baja respecto a sus previsiones de octubre, que
'se fundamenta en tres factores: ia menor perspectiva de crecimiento de Chma el

NS -empeoramiento de las perspectivas econémicas de Ru3|a y el impacto de la calda R

. del precio del petroleo y de otras matenas prlmas enlos palses exportadores de
'Ias mlsmas ' - . o : _ _

Bajo este escenario macroecondmico, se espera que los prinCIpaIeS Bancos Centrales

-mantengan sus actuales sesgos en materla de politica monetaria. Asi, BCE y Banco de
‘Japon seguiran con una politica claramente expansiva y la Fed permaneceré ala espera

de la evolucion de la macroeconomia estadoumdense y globai para determmar el inicio y
alcance de la sublda de tlpos : RN _

En cuanto a los mercados flnancieros, 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 debena ayudar también
en la evolucion de los mercados bursatiles.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Notas 1b, 6y 9
de la Memoria) esta destinado a la consecucion 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 IVIercado de Valores) asicomo ala pohtlca de inversion establecida en su
Folleto.
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':) =3
J4

- Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en matena de

investigacién y desarrollo.

Adquisicién de acciones propias

- No aplicable.
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Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversion

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion del ejercicio 2014

En Bilbao, reunido el Consejo de Administracidén de Kutxabank Gestion, Sociedad

" Gestora de Instituciones de Inversién 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 gestidn de Kutxabank Bolsa, 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, impresos por anverso y reverso y numerados seguin el siguiente detalle:

Ejemplar Documento Numero de foii_os en papel timbrado

Unico ejef_npiar : Cuentas anuales e Informe de gestién N 9324291 B al N.9324311 B
B Formulacién de cuentas anuales e Informe de gestion N 9322976 B . i :

" FIRMANTES:

D. Sabin Josebafzagirre Ufki I
Presidente

— -

D2. Inés Monguilot Lasso de |a Vega Dﬁk“é‘*r‘ti\?te“a’gabeitia Perea
Vocal

D. RaménPrieto Baena

Vocal




