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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

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

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Kutxabank Bolsa Eurozona, 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 v la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversitn, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espaiia, que se identifica enla Nota 2 dela
memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales libres de incorreecion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos Illevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los reguerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estdn libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los

importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados

dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccion material en las

cuentas anuales, debida a frande o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en 1
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de los Administradores de la
Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de 3
auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una

opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del Fondo. Una auditeria también

incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la Direccién de la Sociedad Gestora del Fondo, asi como la

evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de Ja situacién financiera de Kutxabank Bolsa Eurozona, 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 normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Plaza de Euskadi, 5, 48009 Bilbao, Espafia
T: +34 944 288 800 / +34 902 021 111, Fax: +34 944 288 805, wuns.pwe.es 1

R. M. Madrid, hoja 87 250-1, folio 75, tomo 8.267, libro 8.054, seccién 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimere 50242 - GIF; B-79 031290




Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
1a Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién de Kutxabank Bolsa Eurozona,
Fondo de Inversion, la evolucion de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como aunditores se
limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Guillermo Cavia

21 de abril de 2015

Miembro gjercienties
PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.
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Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion -

Balances al 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresados en euros)

N 9324 589

Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depodsitos en Entidades de Crédito
Derivados

Otros

ACTIVO 2014 2013
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - -
‘Inmovilizado material - -
- Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - _ -
“Activo corriente 193 683 567,01 ff63 202 534,97
Deudores 9637 375,22 ' 4 381 433,51
Cartera de inversiones financieras 168 514 559,69 147 215 222,29
- Cartera interior 71299 882,86 50 925 263,38
Valores representativos de deuda 57 961 876,28 37 962 957,81

13338 006,58

12 962 305,57

96 257 850,65

Carlera exterior 97 195 374,16
' Valores representativos de deuda - : -
Instrumentos de patrimonio 95678 12416 - 92 868 250,85
Instituciones de Inversion Colectiva 1517 250,00 -3 389 600,00
Depdsitos en Entidades de Crédito : - : -
Derivados - -
Otros L -
Intereses de la cartera de inversion 19 302,67 . 32108,06
Inversiones morosas, dudesas ¢ en litigio - -
Periodificaciones 0,16 -
"Tesoreria 15531 631,94 | .11 605 879,17

TOTAL ACTIVO

3‘1 de dlc;]embre de 2014

193 683 567,01

Las Notas 1 a 13 descritas en la memorla adjunta forman parte mtegrante del balance a]

163 202 534,97




Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversién :

' Balances al 31 de diciembre de 2014 y 2013

e (Expresados en euros)

2014

- 2013

PATRIMONIO Y PASIVO

- Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atnbwdos a participes o acmonlstas o

- Capital '
Participes

-. Prima de emisién .

" Reservas
{Acciones propias)

. Resultados de ejercicios anteriores

- Qtras aportaciones de socios

- Resultado det ejercicio -
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por camblos de valor en mmowlizado materia! de use proplo
Otro patnmomo atnbundo ) T . ;

: Pa_swo no corn_ente - _

- Provisiones a largo plazo .
Deudas a largo plaze
Pasivos por impuesto diferido

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

193 316 111,89

162 904 718,83

193 316 111,89
190 329 816,66

46 616,67

2939678,56

| 36745512

367 455,12

162 904 718,83

138 303 141,81,
- 46 616,67

24 554 960,35

' ..297 816,14

297 816,14

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

193 683 567,01

163 202 534,97

CUENTAS DE ORDEN

2014

2013

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

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

103 692 770,00
02 255 755,00
11 437 015,00

128 622 210,03

63 402 269,02
65 219 941,01

48 481 020,00
46 481 020,00

509 141 655,39

66 341 947,68
442 799 707,81

232 314 980,03

555 622 675,39

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integranté de! balance al
31 de diciembre de 2014.

2




Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion

N 9324570

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercmlos anuales

terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expr_‘esadas en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversmn Coiectlva

Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comision de gestién
Comision de depositario
‘Ingreso/gasto por compensacion compartlmento
Otros .

Amortizacion def inmovilizado matena[
Excesos de provisicnes

' 'Detenoro y resultados por enajenaciones de mmowi:zado

Resuitado de explotacién

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros -

Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados

Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos

2014

(1 648 220,60)

2013
- . 57520
(3873 956,71) (2 418 401,80)
(3 464 229,20) (2071 840,00)
(182 368,08) (116 242,13)
(227 359,43) (230 318,77)
(3 873 956,71) (2 417 826,60)
3490128 47 2 163 500,29
©(615,56) {1.75)
1 678 320,40 15 301 726,92
1421 178,34 2515 228,86
‘1 905 362,66 13 886 609,81

(1010 111,75)

financieros 1 645 801,96 9 491 448 03
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior - (484 437 ,40) 63 990,71
Resultados por operaciones de la cartera exterior “ (373 979,44) (371 188,16)
Resultados por operaciones con derivados 2 504 218,80 9798 645,48
Otros ' - o -

Resultado financiero 6 813 635,27 27 046 673,49

" Resultado antes de impuestos 2939 678,56 24 628 846,89

Impuesto sobre beneficios S (73 886,54)

2 939 678,56 24 554 960,35

' RESULTADO DEL EJERCICIO

‘Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adj’unta “forman parte integrante de la cuenta
de pérdidas y ganancias correspondlente al ejel‘CICIO anua! termlnado el 31 de diCiembre o

de 2014.
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o Kutxabank Bolsa Eurozona Fondo de Inversién

_ -Memorla de las cuentas anuales correspond:ente al ejerc:cm anual termmado ei 31
_"de diciembre de 2014

(Expresada en euros)

. -'Actividad y gestion del riesgo

Actividad |

| ‘Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue

: constituido en'Bilbao el 3 de enero de 2000 bajo la denominacion social de BBK
“Bolsa Euro, Fondo de Inversion, modificandose dicha denominacion por la actual el

25 de abril de 2013. Tiene su domlcmo soma! en Plaza de Euskadi n°5 Planta 27
. Bllbao (Bizkala) _ o

EI Fondo se encuentra mscnto en el Reglstro de Fondos de Inversiénde la .

': - Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 14 de enero de

© 2000 con el nimero 1.991, adquiriendo, a efectos Iegales Ea conmderac;on de
: -_Fondo de Inversmn (F.L ) a pamr de entonces ' L :

' “El Consejo de Administracion de Kutxabank Gestion, S.G.LI.C.,, S AU, ensu -

reunion de 26 de febrero de 2013, acordé la fusion por absorcmn de
Kutxavaloreuropa, Fondo de Inversidon y Vital Euro Bolsa Endlce Fondo de Invers:on

: por Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversiéon.

Con fecha 17 de mayo de 2013, C.N.M.V. autorizd, a solicitud de la Sociedad
Gestora y la Entidad Depositaria de los citados Fondos, [a fusidon por absorcion de
Kutxavalaoreuropa, Fondo de Inversion (inscrito en el Registro de la C.N.M.V. con el
ndmero1.057) y Vital Euro Bolsa Indice, Fondo de Inversién (inscrito en el Registro
de la C.N.M.V. con el nimero 2.701) por Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de
Inversion.

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

Fondo absorbido Ecuacitn de canje
Kutxavaloreuropa, Fondo de Inversion 85,47376638
Vital Euro Bolsa Indice, Fondo de Inversidn 168,49166046




Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion

324572

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

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 la ecuacion de canje correspondiente.

Dicha fusién fue inscrita en los Registros Administrativos de la C.N.M.V. con fecha
20 de septiembre de 2013.

Como consecuencia de la citada fusién, Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de
Inversion adquirié en bloque, a titulo de sucesion universal, todos los activos y
pasivos de Kutxavaloreuropa, Fondo de Inversién y Vital Euro Bolsa Indice, Fondo
de Inversion, quedando el Fondo absorbente plenamente subrogado en cuantos
derechos y obligaciones procedan de los Fondos absorbidos. Por tanto, los cntados
Fondos absorbidos quedaron disueltos y extinguidos sin liquidacién.

A la fecha de fusién, las principales magnitudes financieras de los Fondos
absorbidos, eran Ias siguientes:

Kutxavaloreuropa, Vital Euro Bolsa,

F.l Indice, F.I
Deudores . 34521819 13522849
Cartera de inversiones financieras o 23 685 867,56 7 087 659,50
Tesoreria 1051 876,96 443 314,87
Total Activo 25 082 962,71 7 666 202,86
Participes ' 41 814 149,82 3 668 830,88
Reservas - ' 396 138,44 271 497,37
Resultados de ejercicios anteriores _ ~{17 775 829,64) - 3634684,25
Pérdidas y ganancias : _ L 142 165,31 75074,74
Resto de pasivos N _ : 506 338,78 16 015,62
Total Patrimonio y Pasivo 25 082 962,71 7 666 202,86
- Pérdidas fiscales a compensér o '_ _ o - 64 170 028,42 © 195870842

- La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013 de Kutxabank Bolsa

- Eurozona, Fondo de Inversién recoge todos los apuntes contables derivados dei
-patrimonio adguirido de los Fondos absorbldos desde eE 7 de Juiio de 2013, fecha
de la citada fusion por absorcmn ' S -




: Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversi()n

Memoria de las cuentas anuales correspond:ente al ejercwlo anual termmado el 3
- de diciembre de 2014 - : : . : -
: .(Expresada en 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 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
' rendlmlento del inversor se establezca en funcién de Ios resuktados colectwos

'Dada ia actiwdad alaque se dedlca el Fondo, el mismo no tlene responsabilidades,
“-gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
" pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los
resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
- presente memoria de las cuentas anuales respecto ala mformacmn de cuest;ones
o medloambientales : Sl - :

La politica de |nver516n del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se
-encuentra registrado y a disposicién del plblico en el Reglstro correspondlente de
la Com|5|on Nacmnal del Mercado de Valores.

Conforme a los Registros de la C.N.M.V_, la gestion y administracion del Fondo
figura encomendada a Kutxabank Gestion, S.G.1.1.C., S.A.U., sociedad
‘perteneciente al Grupo Kutxabank. La citada Sociedad Gestora procede de la fusidon
por absorcion llevada a cabo en el ejercicio 2012, por la que BBK Gestion, S. AU,
S.G.LLC. (actualmente, Kutxabank Gestidn, 5.G.1.1.C., S.A.U.) absorbié a
Kutxagest, S.A.U., S.G.LI.C. y Vitai Gestion, S.G.L.1.C., S.A.U.

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de [nversidn Colectiva, en relacion a la
separacion del depositario, Kutxabank Gestion, S.G.LL.C., S.A.U. como Sociedad
Gestora y Kutxabank, S.A. como Entidad Depositaria, mantienen unos
procedimientos especificos con el fin de evitar conflicios 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 coeficientes y
criterios de inversion establecidos en la normativa vigente.




N 9324573 B

Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion

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

. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad
. gestora para el calculo del valor hqmdatlvo de las partlcnpac:lones del Fondo

Contrastar con caracter previo a la remision ala Comlsmn Nacnonal del Mercado

- de Valores, la exactitud, calldad Y suflclencla de Ia mformacmn pubhca periodica

del Fondo.

Verificar que los procedimientos de comercializacién 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 del Fondo, bien directamente o a través de una entidad

: ~ participante, conservando en todo caso la responsabllldad derivada de la

reahzacnon de dicha funcion.

Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el
-plazo que determmen las reglas de I1qu1dac:|on que rljan los correspondlentes
mercados ' ' : :

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 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 y
sucesivas modificaciones, de [nstituciocnes de Inversidn 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 [a mencionada

- Ley, de la denominacién "Fondo de ]nversmn Moblliana (F.L.LM.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversmn" (F.L ) : SRR _ _

El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. -

“El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100. |




L | Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de lnversic'm

__ Memoria de las cuentas anuaies corresponchente al ejercicw anual termlnado eI 31
- de diciembre de 2014 :
(Expresada en euros)

- Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la

“normativa en vigor, el patrimonio o el nlimero 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 eI cual podran contlnuar operando como tales '

o Los va_iores mobiliarios y de_m_as actlvo_s financieros de_l Fondo no pueden
“pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
" garantia de las operaciones gue el Fondo realice en los mercados secundarios
. oficiales de derivados, y deben.estar bajo la custodia de Ias Entidades
: ._’-IegaEmente habihtadas para e[ EJGI'CICIO de esta funCIon B

. Se establecen unos porcenta}es mammos de obligacmnes frente a terceros Y. de
concentrac:on de.i lnversmnes - o :

. EI Fondo debe cu_mpllr con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, gue debe materializarse en efectivo, en
-depésitos 0 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 a unos limites generales a la utilizacidén de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

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

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. Hasta el 7 de agosto de 2013 inclusive, la comision
de gestion fue del 1,65%. A partir del 8 de agosto de 2013, la comisidn de gestion
es del 1,90%.

lguaimente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio
custodiado. Durante los gjercicios 2014 y 2013 la comision de depositaria ha 5|do
del 0,1%.
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Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion

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

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad Gestora no aplica a los participes

. del Fondo comision sobre el importe de las partmpacxones SUSGl‘ltaS ni sobre el

lmporte de las participaciones reembo!sadas

" "Por otra parte, el Fondo percibe, en su caso, devoluciones de comisiones de

Kutxabank Gestion, S.G.[.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 fa Institucion de Inversién Colectiva" de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta del ejercicio 2013 ascendian a 575,20 euros.

Gestic')n del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto reglstrado ya diSpOSICIOI’] del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V. -

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los pnnclpales fiesgos a
los gque se encuentra expuesto son los siguientes:

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

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de gue puedan originarse pérdidas
- potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo. '

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

o Riesgo operacional: agquel que puede provocar pérdidas como resultado de

‘errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, failos en los
'S|stemas 0 COMo consecuenc;a de acontemmlentos externos.
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Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion

- Memor[a de las cuentas anuales correspond:ente al ejerclcm anual termlnado eI 31

de du:lembre de 2014

b)

{Expresada en euros)

La Sociedad Gestora tiene estabiecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al

riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos

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

Bases de presentacién de las cuentas anuales

Lés.cuentas ahualeé,'formutadas por los Administradores de la Sociedad Gestora

. del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
" ~son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de la
- situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados
-generados de sus operaciones durante el gjercicio terminado en esa fecha. -

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

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sucesivas
modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota 3. No
existe ningtn principio contable de aplicacién 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 la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracion de las
cuentas anuales.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.NM.V.

12




N 9324575 B

Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
~ ¢on cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercmio '
- 2014, las correspondientes al gjercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacic')n entre Ias cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013.

dy Aqrupamon de partidas

' Determmadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancnas 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 mc:luxdo mformacion
desagregada en las correspondentes notas de ia memoria. ' :

e)  Estimaciones contables y correccidn de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.

. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonabie y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun

. cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibies, en base a la
informacién existente en el momento del caiculo, 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 Ios precios del mercado y otros riesgos asociados a Ias inversiones
~ financieras.

. No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
- producido en ejercicios antenores y hayan sido detectados durante Ios Ejel"C!CIOS
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.
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Kutxab_ank Bolsa Eurozona, Fondo de lnversic’)n

Memona de las cuentas anuales correspondlente al ejercwlo anual terminado eI 31
- de diciembre de 2014 :
(Expresada en euros)

3. ' Resumen de Ios principios contab_les y normas de valoracié_n més significativos .

- Los principios contables mas S|gn|f|cat|vos apllcados en Ia formu]acmn de estas cuentas
anua!es han 5|do los srgLuentes

a) _-Prlnc;_plo de empresa en func:ionamlento _

Enla elaboracién 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
‘ 'transmlsmn global o} parclal nl el lmporte resultante en caso de su [|qu1daC|on

b)) - -Prmcmlo del devenqo

‘Los mgresos ¥ gastos se reg|stran contablemente en funcién 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 adquisicion se reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo
de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcién de
los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La 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 inversidn® del activo del
balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como
ingreso en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los 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 “Comisiones retrocedidas a la lIC” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.
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Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversidn

Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejerclclo anual termmado el 31
de diciembre de 2014 :
(Expresada en euros)

 Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion
“hecesarios para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segtin su naturaleza,
~en el eplgrafe "Otros gastos de explotamon de la cuenta de perdldas y ganancias.

ifl_'. Variacién del valor razonab!e en instrumentos ﬁnan_cieros o

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” seglin corresponda, de la cuenta de
" pérdidas y ganancias del Fondo. - L L o

_iv. Ingresos y gastos no financieros -
" Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo..

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

~¢)  Deudores

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

- contrario, es el precio de la transaccion, gue equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas Eos costes de transaccmn que Ies sean
directamente atribuibles. ' -

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
'se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo

de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere rec:Iblr en
“un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nomlnal :

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
-cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
‘efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas

por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto oun mgreso en Ia '

“ cuenta de pérdidas y gananmas ' - _ .
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' Kutxabank Bolsa Eurozona Fondo de Inversmn

~ Memoria de las cuentas anua!es corresponduante al ejercicio anual termlnado el 31
- de diciembre de 2014
{Expresada en euros)

d) .'Cartera' de ihversiones_ financieras

" Los activos de la cartera de inversicnes financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
~ ‘ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
: _Ia determlnac:lon de su valor razonable se descnben a contmuac:on :

Valores representatlvos de deuda valores que suponen una deuda para su
-emisory que devengan. una remuneracion cons;stente enun mteres establemdo
' contractualmente ' o -

= va]or razonable de Ios valores representatlvos de deuda cotizados se
“determina por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
~.-disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio
- .de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio :
. significativo en las crrcunstanmas econdmicas desde el momento de Ia
transaccion. '

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 informacién, utilizacion de transacciones recientes de
mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el
momento actual de otfro instrumento que sea sustancialmente el mismo o
modelos de descuento de fiujos y valoracion de opciones en su caso.

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

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cofizados 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 Eurozona, Fondo de Inversion

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

.o Depdsitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en
. entidades de crédito, a excepcnon de Ios saldos que se recogen en el eplgrafe de
"'Tesorena

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de ia
(inversidn a los tipos de mercado Vlgentes en cada momento. '

e . Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
~razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacién del
_ dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un
valor liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo disponible. Para las
" inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras similares, segin
‘el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012 se utilizan, en su caso, valores
: llqmdatlvos estimados. - :

Ly 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 determma su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de 21 de diciembre, de la
C.N. M V. y sucesivas modlf[caclones : : .

Los activos en los que concurra un detenoro notorio e lrrecuperable de su |nver5|on
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, sustanciaimente, todos los nesgos y beneflcms |nherentes a ]a propiedad
de Ios mismos. : S

e) _' Adqu:s;c:on y cesién temporal de actlvos '

Las adqmswnones temporaies de activos o adqwsm{ones con pacto de retrocesmn
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
mstrumentos subyacentes enla cuenta de activo correspondtente :
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Memona de Ias cuentas anuales correspondmnte al ejel"CICIO anual termmado e! 31

de diciembre de 2014

g)

(Expresada en euros)

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso
“en la cuenta de perdldas y gananmas utmzando el metodo del tipo de interés
e _efectlvo _

"L_as-diferencias_ de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

“La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pas[vo

: fmanmero a valor razonable con camblos en perdldas y ganancnas

'instrumentos de patﬂmomo

';Los mstrumentos de patr!monlo cotlzados se reglstran en el momento de su
* contratacion por el valor razonable de |a contraprestacién entregada, mcluyendo Ios
. costes de transacmon expllcﬁos dlrectamente atnbwbles a Ia operacmn

Las dlferen0|as gue surjan come consecuencia de !os 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, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o] exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

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

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

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

h) - Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
.de depésito cedido, registrandose en el capitulo correspondlente del ep|grafe de
“Deudores” del activo en el balance

El va!or razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantla por la Institucion de
Inversion Colectiva’ :

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion. ' C

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

i) Valor liguidativo de las participaciones

- La determinacioén del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes part;mpamones que lo componen, se realiza de
~acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de 26 de novaembre de

la C.N.M.V.y sucesivas modmcac;ones _'

j)  Suscripciones y reembolsos
~ Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe .

. efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, a[
- capltulo de "Participes” de paswo del baiance del Fondo. :
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Memona de las cuentas anuales correspondlente al ejercmlo anual termmado el 31
de diciembre de 2014 : : _

(Expresada en euros)

o

- ‘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 nlimero de participaciones

- suscritas o reembolsadas como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
“periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
“participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de

suscripcion pendientes de amgnar parhmpacnones" del paswo del balance dei

- -Fondo

Empuesto sobre beneﬂCios

La cuenta de perdldas y gananc:as recoge eI gasto por el Iimpuesto sobre

y beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las dlfefenCIas

producidas entre la base imponible del impuesto y el resu}tado contable antes de

) apllcar el lmpuesto que re\nerte en periodos subs:gulentes

-ﬁLos _paswos por impuestos diferidos se reconocen S|empre, en cambio los activos

-por impuestos diferidos sdlo se reconocen en la medida en que resulte probable

que la Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
" de estos activos.

- Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no

dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y
sélo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales gue puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Otras cuentas de orden - Pérdidas
fiscales a compensar”.

Compra-venta de valores a plazo

" -Se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento de cierre de la

posicién o vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de

- orden por el importe nominal comprometido.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerclcm anual termmado el 31
de diciembre de 2014

(Expresada en euros)

" Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
~ de estos contratos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
-~ forma: las diferencias negativas o positivas se registran bajo el epigrafe de
“Resultados por operaciones con derivados” o de "Variacion del valor razonable en
- instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segln los cambios se
. hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida el eplgrafe de “Derlvados" de
~la cartera interior o exterior del ac’uvo 0 de[ paswo comente del ba!ance '

4. o Deudores

El desgiose de este epigrafe, al 31 de d:membre de 2014 y 2013, es eI S|gu1en’ce

: _ 2014 2013
Depositos de garantia S - 807760500 3673 800,00
Administraciones Publicas deudoras . . - . 1559 762,00 707 213,81
Operaciones pendientes de liquidar ' 8,22 T -
Otros : : . _ _ - 420,00

9 637 375,22 4 381 433,51

’ll

Dentro del capitulo “Deudores - Depoésitos de garantia” se incluye el valor al 31 de ‘
diciembre de 2014 y 2013 de los depositos constituidas como garantia por las posmones :
en futuros financieros vivas al cierre del gjercicio correspondiente.

El capltulo "Administraciones Plblicas deudoras", a! 31 de d[Ciembre de 2014 y 2013 se
desglosa tal y como sigue:

o 2014 _ 2013

-'Impuesto sobre beneficios tras compensar retenciones _ -
soportadas y otros conceptos ' S 808 325,71 © 404 887,86
1mpuesto sobre beneficios a devoelver de ejercicios. antenores 371 039,83 -
- Retenciones practlcadas en origen : co 380 396,46 302 325,65
' 1 559 762,00 707 213,51
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Memona de las cuentas anuales correspond:ente al ejercmlo anual termmado el 31

" de diciembre de 2014

{Expresada en euros) -

AI 31de dlClembre de 2014 y 2013, 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 ejercicios 2014 y 2013, por importes de 808.325,71y 404.887,86 euros,
respectivamente, una vez compensadas las retenciones practicadas al Fondo sobre los
. intereses de la cartera de inversiones financieras y sobre otros rendimlentos de capita]

' .moblllano con el |mpuesto devengado del correspondtente ejercu:lo -

. _5. . Acreedores

. El desgiose de este ep[grafe a[ 31 de d|01embre de 2014 y 2013 es el sugu;ente

_ 2013

2014
Ofros 367 455,12 297 816,14
367 455,12 | 297 816,14

| E Capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestién y depositaria pendientes de pago al clerre del gjercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legai establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2014 y 2013, se muestra a continuacion:

2014 2013

Cartera interior 741 299 882,86 50 925 263,38
Valores representativos de deuda 57 961 876,28 37 962 957,81
Instrumentos de patrimonio 13 338 006,58 12 962 305,57
Cartera exterior 97 195 374,16 96 257 850,85
Instrumentos de patrimonio 95 678 124,16 92 868 250,85
Instituciones de Inversion Colectiva 1817 250,00 3 389 600,00
Intereses de Ia_ cartera de inversion 19 302,67 32 108,06
168 514 559,69 147 215 222,29
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercmo anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

En los Anexos | y 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.l1as i lnversmnes en denvados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2013. :

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
“inversiones financieras se encuentran depositados o en tramlte 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, el valor nominal de Ios tltulos custodiados por la
_'Entidad Depositaria del Fondo (ver Nota 10)

7. Tesoreria

Ef detalle de este epigrafe al cierre de Ios gjercicios 2014 y 2013, se muestraa
continuacion:

2014 2013

Cuentas en el Depositario 15 531 631,92 11 114 168,03
Ofras cuentas de tesoreria L . . - 491 639,98
Intereses de tesoreria : 0,02 71,16

15 531 631,94 11 605 879,17

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en
el Depositario denominadas en euros 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 3,97 euros. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, el
Fondo disponia de una cuenta corriente en Altura Markets, S.V., S.A,, por los margenes
pendientes de liguidar de determinadas posiciones en futuros flnancieros vivas al cierre -
del ejer0|c:|o 2013 por un 1mporte global de 491 636 01 euros. :
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' Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversién

‘Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejercmlo anual termlnado e[ 31
. de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

8. _Pat_rimb_r_nio atribuido a participes = |
Las participaciones por las que ésté representado el Fondo son de iguales

- caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin.valor nominal y que
- confleren asus propletanos un derecho de propzedad sobre dIChO patnmomo

CE valor Elqmdatlvo de cada parhmpa(:lon al 31 de dlClembre de 2014 y 2013, se ha o
obtenldo de [a s;guiente forma S

"-2014_ - 2013

-éafrirﬁbr&gié:atribuiqo_a';;{a_rt'ic_ipeé:f.__-'_ -:y'_ N | 193_316111-,89 182 904 718,83
I.\It_]me:ro._dé par._tici_paciones.emitidas - o - 35808 594,56 34 .557_.507;89 |
Valpfliqﬁidétivé porparticipacién g ﬁ R S | ' . 5,25 o - 5,{16

. Namero de participeé LT Lo - | 25986 B 11 916

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

El resultado del ejercicio, una vez considerado el impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 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 46,14% v el 46,39% 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 [V adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera

de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
respectivamente.

24




N 9324581

Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion

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

10. Otras cuentas de orden _

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

2014 2013
Pérdidas fiscales a compensar . 63 402 269,02 66 341 947,58

Otfros (Ver nota6) - : S 65219941,01 - 442 799 707,81

128 622 210,03 . .509 141 655,39

11. Administraciones Piiblicas y situacién 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
Historico de Bizkaia, la cual, entra en vigor el mismo dia de su publicacién 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 e! nimero de participes sea como minimo el previsto en los articulos qumto
y noveno de la Ley 35/2003 y sus sucesivas modificaciones. :

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 la que
se aprobaron medidas transitorias para 2012 y 2013 y otras medidas tributarias,
modificaba el apartado 1 de! articulo 24 de la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del
Impuesto sobre Sociedades. En base a las mencionadas modificaciones, para los sujetos
pasivos que ho cumplieran los requisitos previstos en el articulo 49 de esta Norma Foral
para ser considerados pequefias empresas, la compensacién a aplicar en los ejercicios
12012 y 2013, de bases imponibles negativas que hubieran sido objeto de liquidacion o
autoitqwdac;on procedentes de ejercicios anteriores, fue como mammo del 70% de la
‘base lmponlble posmva prev;a a dlcha compensamon ' ' :

La diferencla entre el resuitado contab[e antes de |mpuestos y la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades, se corresponde con la compensacion en el ejermcm 2014 de
‘bases imponibles negativas generadas en ejercwms anteriores - : :

"~ Elimporte de Ias bases imponibles negat[vas pendeentes de compensar al 31 de
' dlClembre de 2014, asmende a 63. 402 269 02 euros. :
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Memoria de Ias cuentas anuales correspond:ente al ejerclcio anual termmado el 31
de diciembre de 2014 : _ :
(E_xpresa_da en euros)

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se encuentra sujeto, no pueden considerarse definitivas hasta haber
sido inspeccionadas por las. autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de
prescripcion de cuatro afios. El Fondo tiene abiertos a mspecmon todos los lmpuestos a
los que esta su1eto de Ios ultlmos cuatro ejercmlos

- ‘Cuando se generan resultados posmvos el Fondo registra en el epsgrafe “Empuesto 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 lmpuesto sobre beneflc[os en el caso de que el Fondo obtenga

.resu!tados nega’uvos o :

-Los Admlnlstradores de Ia Somedad Gestora no esperan que, en caso de una revasmn al
Fondo por Ias autorldades flscales surjan contlngenclas S|gn|f|cat|vas ' :

12, ) Otra mformaclon

La Somedad Gestora reahza por ( cuenta del Fondo operacmnes vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en &l articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de inferés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periddicos incluyen, segin lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V. y
sucesivas modificacicnes, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismao, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en |la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
gue se hubieran producido durante el gjercicio.

Respecto a ia operativa gue 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 1l se
recogen las adquisiciones temporales de activos reallzadas con este al 31 de diciembre
de 2014y 2013, respectwamente :
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Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion

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

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 Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion de! 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

de la auditoria por parte 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 produmdo hechos
- posteriores que afecten al contenldo de las mismas. -
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* Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo. de Inversmn _ |

'Informe de gestlon deI ejercmlo 2014

- Evolucmn de Ios negocms (mercados), sntuacion del Fondo y evolucion pl'eVISIble .

Factores Econom.rcos Determmantes -

En 2014 el cremmiento mundial experimentd una desaceleraciéon mayor a la anﬂc;pada v
pasd de una tasa anualizada dei 3,9% en el segundo semestre de 2013 a 2,7% en el
'segundo semestre de 2014. Si bien la sorpresa a la baja se debié principalmente a
factores transitorios (en especial en el caso de la economia de Estados Unidos), también

- respondi6 a una recuperaciéon mas débil en la eurozona, a medida que la region superaba

~las consecuencias de la crisis, y en Japén, donde los efectos negativos que tuvo el
: aument_o del impuesto aI consumo sobre la demanda fueron mayores de Io previsto.

En EEUU comenzabamos el afio con un retroceso transrtor!o en el creCImlento del primer
“trimestre, causado por un invierno inusualmente crudo y una importante correccion de la
acumulacion previa de existencias. No obstante, tras este débil crecimiento, la solidez de -
‘la demanda privada, gracias a la positiva evolucion del mercado laboral, la mejora de la
- actividad del mercado de vivienda y una mayor inversion en el sector no residencial
‘permitieron alcanzar crecimientos por encima del 4% en los siguientes trimestres. Dicho
fortalecimiento de la economia, junto con la aprobacién del presupuesto y la prorroga del
tope de la deuda, allanaron el terrero hacia la normalizacion de la politica monetaria. Asil,
si bien la orientacién monetaria seguia siendo expansiva, la Reserva Federal comenzo a
recortar en enero €l volumen de compras de activos hasta que toco su fin en el ultlmo
trimestre de 2014. :

La Eurozona, por su parte, empezaba a recuperarse, pero la recuperacion era gradual y
algo mas débil de lo previsto inicialmente. En esta zona se produjo un estancamiento en
el segundo trimestre de 2014, observandose, a medida que avanzaba el afio, una
tendencia a la baja en los indicadores de las principales economias, salvo Espafia que
sorprendia por su positiva evolucion. Las secuelas de la crisis (demanda insuficiente,
elevados niveles de deuda y desempleo...), junto con el deteriore de la situacion entre
Rusia y Ucrania, dificultaban la consecucion de un crecimiento solido y sostenido. En este
entorno, los esfuerzos de las principales autoridades politicas y monetarias se orientaban
a afianzar la recuperacion economica, incrementar la inflacion y elevar el crecimiento a
medio plazo mediante una combinacion de una politica monetaria laxa, el fortalecimiento
de los balances de los bancos y de las empresas y la implementacion de reformas
estructurales. Asi, el BCE continuaba dando nuevos pasos y anunciaba una variedad de
medidas para atacar el bajo nivel de inflacion, tras el desplome sufrido por el preclo del
petréleo en la parte final del afio. :
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Por Gltimo, Japén experimentd un solido 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 Japén (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 (Ibex 35 +3,66%).

En la parte de renta fija, asistiamos a una reduccién generalizada de tipos a ambos lados
del Atlantico, resaltando el buen comportamiento de la deuda periférica. Asi las
referencias de deuda pUblica espafiola a 5 y 10 afios acababan el afio en el 0,88% y
1,61% frente a los niveles de 2,73% y 4,15% con los que lo iniciaban. Ello suponia una
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 divisas, destacaba la fortaleza del délar tanto
frente al euro como al yen. :

Previsiones para 2015

El FMi, en su Ultimo informe (20/01/2015), revisa a la baja su prevision de crecimiento
mundial. A pesar de que la caida del precio del petréleo y la depreciacién del euro y yen
respaldan el crecimiento, destacan gue aun persisten las secuelas de la crisis. Los
aspectos relevantes para cada una de las principales zonas geograficas 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 repunté mas de lo esperado despues de
contraerse en el primer trimestre de 2014 y el desempleo volvié a bajar, en tanto
gue la presion inflacionaria se mantuvo mas atenuada, como consecuencia de la
apreciacion del ddlar y el retroceso del precio del petroleo. Segun las
proyecciones del FMI, a pesar de que la apreciacion del délar reduciria la

- exportacion neta, el crecimiento superara el 3% tanto en 2015 como 2016, con
una demanda interna apuntalada por el abaratamiento del petroleo yla
moderacion del ajuste fiscal.

e Europa: el FIVII ha revisado a la baja las perspectivas de crecimiento de la zona
' euro para el 2015, El debilitamiento de las perspectivas de inversion justifica esta
revision a la baja del crecimiento hasta el 1,2%, a pesar de que se prevé que la
_ actividad estara respaldada por el descenso de los precios del petréleo, una
- politica monetaria mas distendida, una orientacion mas neutral de la poiltlca fiscal
-y la reciente depremacmn del euro. S
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e - Japbn: el FM! espera un crecimiento del 0,6% para el 2015. Se presume gue 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 petrdleo y la depreciacion del yen, propulsaran el
crec:miento por enmma de la tendenma en 2015-2016 '

e _Emer_gentes: el FMI proyecta que el crec:|m|ento en estas regiones se mantendra
.~ _mas o menos estable en el 4,3% para 2015 y aumentara al 4,7% en 2016. Estas
~ cifras suponen una revision a la baja respecto a sus previsiones de octubre, que
- se fundamenta en tres factores: la menor. perspectlva de crecimiento de China; el
3 -_empeoram!ento de las perspectivas econémicas de Rusia; y el |mpacto de la caida
- ... del precio del petroleo y de otras matenas prlmas en Ios palses exportadores de
- las mismas. : _ :

. Bajo este escenario macroecondmico, se espera que los principales Bancos Centrales

" “mantengan sus actuales sesgos en materia de politica monetaria. Asi, BCE y Banco de

Japén seguiran con una politica claramente expansiva y la Fed permanecera a ia espera
de la evolucion de la macroeconomia estadounidense y globa! para determmar el inicio y
alcance dela sublda de tipos

En cuanto a los mercados financieros, se espera un entorno de tipos de interés bajos a lo
largo del afo, con mejoria de los diferenciales de la deuda de la periferia europea como
consecuencia del programa de compra de activos del BCE. Ello deberia ayudar también
en la evolucién de los mercados bursatiles,

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Notas 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 108272012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversidn establecida en su
Folleto.
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N 9324588

Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversion

Informe de gestion del ejercicio 2014

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
Investigacién y desarrolio

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado nlnguna actlwdad en matena de
investigacién y desarrollo.

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.
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. Kutxabank Bolsa Eurozona, Fondo de Inversién . -

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

En Bilbao, reunido el Consejo de Administracion de Kutxabank Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A.U., en fecha 25 de marzo de 2015,y
‘en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el

- informe de gestidén de Kutxabank Bolsa Eurozona, 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 segun el

siguiente detalle:

Ejemplar Documento

Nimero de folios en papel timbrado

Unico ejemplar :Cuentas anuales e Informe de gestisn

N 9324569 B al N 9324588 B

Formuacion de cuentas anuales e Informe de gestion N 9322091 8

FIRMANTES:

D. Sabin Jose
Presidente

D. Joseba Oruéta Coria
Consejero Delegado

/
D2, Inés Monguilot Lasso de la Vega
Vocal

D. Ramgn-Pfieto Baena

Voca

D. IKeF Arteagabeitia Perea
Vocal




