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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Caja Laboral Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Hemos auditado las cuentas anuales de Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion que comprenden el
balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de la formulacion de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo
(que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante Ia
realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y 1a evaluacién de
si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estn de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Caja Laboral Bolsa, Fondo
de Inversidn al 31 de diciembre de 2013, asf como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacidn financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios v criterios
contables contenidos en el mismo,

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Guillermo Cavia Miembra gjerciente:
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Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion

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

ACTIVO

2013

2012

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Active corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

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

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

25 301 343,83
044 787 34

19 531 402,49

14 412 147,62
686 026,47

12 230 817,16

19 322 749,30

12 125 839,00

7900119,13
11 422 630,17

206 607,88

5500 195,98
6 625 643,02

102 546,72

206 607,88

4 825 154,00

102 546,72

2531,44

1495 203,99

TOTAL ACTIVO

25 301 343,83

14 412 147,62




Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion

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

PATRINMONIO Y PASIVO

2013

2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Accicnes propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Ofras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio

Otro patrimonio atribuido

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

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

24 014 790,99

24 014 790,99

13 725 502,79

13 725 502,78

19 674 351,40

910 543,93

3 429 895,66

1 286 552,84

1286 552,84

12 604 267,43

910 543,93

210 691,43

686 644,83

686 644,83

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

25 301 343,83

14 412 147,62

CUENTAS DE CRDEN 2013 2012
Cuentas de compromiso 9 869 400,00 5665 842,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 9 869 400,00 5 665 842,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados - -
Otras cuentas de orden 1 303 341,62 3711 493,04
Valores cedidos en préstamo por la IC - -
Valores aportados como garantia por la IIC - -
Valores recibidos en garantia porla lIC - -
Capital nominal no suscrito ni en circuiacion - -
Pérdidas fiscales a compensar 1303 341,62 3711 493,04
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 11172 741,62 9 377 335,04




Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresadas en euros)

2013 2012
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la institucion de Inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (413 727,90) {325 879,80}
Comision de gestion (381 964,77) (300 529,11}
Comisién de depositario (27 162,02) (21 371,01}
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Oftros (4 601,11) (3 979,68)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (413 727,90) {325 879.80)
Ingresos financieros 233 754,28 219 456,26
Gastos financieros (3 252,23) (3 800,99
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 3622521,03 325 151,96
Por operaciones de la cartera interior 1 805 58927 271 268,15
Por operaciones de la cartera exterior 21 417,26 (7 981,79)
Por operaciones con derivados 179551450 61 865,60
Ofros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 921,13 (3 602,02}
Deterioras - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 102234 (3 602,02)
Resultados por operaciones de la carfera extetior (101,21) -
Resultados por operaciones con derivados - -
Otros - -
Resultado financiero 3 853 944,21 537 205,21
Resultado antes de impuestos 3 440 216,31 211 325,41
Impuesto sobre beneficios (10 320,65) (633,98)
RESULTADO DEL EJERCICIO 3 429 895,66 210 691,43
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Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion

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

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Mondragon (Guiptzcoa) el 21 de enero de 1994. Tiene su domicilic social en Paseo
Jose M? Arizmendiarrieta, Mondragon.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 28 de julio de 1994
con el nimero 511, adquiriendo, a efectos legales, ia consideracién de Fondo de
tnversion (F.1.) a partir de entonces.

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

La gestion y administracién del Fondo esta encomendada a Caja Laboral Gestion,
S.G.LLC., 8.A,, sociedad participada al 100% por Caja Laboral Popular Coop. de
Crédito.

Hasta el 31 de octubre de 2012 Caja Laboral Popular Coop. de Crédito era la
Entidad Depositaria del Fondo. El 31 de octubre de 2012 se firmé la Escritura
Publica de fusién entre Caja Laboral Popular Coop. de Crédito e Ipar Kutxa Rural,
S.Coop. de Crédito, mediante la constitucién de una nueva entidad, denominada
Caja Laboral Popular Coop. de Crédito, Entidad Depositaria del Fondo a partir de la
citada fecha.

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, modificada por la Ley
31/2011, de 4 de octubre, en relacion a la separacion del depositario, Caja Laboral
Gestion, 8.G.1.1.C., S.A., como Sociedad Gestora, y Caja Laboral Popular Coop. de
Crédito, como Entidad Depositaria, han elaborado un procedimiento especifico con
el fin de evitar conflictos de interés entre ambas.

Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido
en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.




Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion

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

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principaimente en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011 y sucesivas
modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de
esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

-]

Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacion "Fondo de Inversion Mobiliaria" (F.I.M.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversién" (F.1.).

El patrimonic minimo debera situarse en 3.000.000 euros. En el caso de los
Fondos por compartimentos, cada uno de los compartimentos debera tener un
minimo de 600.000 euros, sin que en ningln caso el patrimonio total del Fondo
sea inferior al estabiecido anteriormente,

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

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el numero de participes de un Fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podran continuar operando como tales.

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

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no se encuentra dividido en
compartimentos.




Caja Laboral Boisa, Fondo de Inversion

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

b)

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

l[gualmente, 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 ejercicios 2013 y 2012 la comisién de depositaria ha sido del
0,16%.

La Sociedad Gestora aplica a los participes del Fondo una comisién del 1% sobre el
importe de las participaciones reembolsadas, siempre que dichas participaciones
tengan una antigliedad inferior a 30 dias, no aplicando comisiones por las
participaciones suscritas.

Gestion del riesgo

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

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

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

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

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

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




Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion

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

b)

d)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

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

Principios contables

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

Comparabilidad

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de |la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto de! Fondo, ademas de las cifras del
ejercicio 2013, las correspondientes al gjercicio anterior.

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

Estimaciones contables vy correccidén de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener {a valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aln
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base ala
informacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.




Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion

Memoria de ias cuenias anuales correspondiente al ejercicio anual terminado e 31
de diciembre de 2013
{Expresada en euros)

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013y 2012.

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

3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas significativos

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

a)

b)

Principio de empresa en funcionamiento

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

Principio del devengo

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

Deudores

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

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

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o uningreso enla
cuenta de pérdidas y ganancias.
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Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion

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

d) Cartera de inversiones financieras

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

o Valores representativos de deuda: valores que 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 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 transacciéon mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
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 infarmacion, utitizacion de fransacciones 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 cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resuitado del gjercicio.

e 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.

Ei 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.

e Depositos en entidades de crédifo: depésitos gue el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

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

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del
dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un
valor liquidativo, se utiliza el ultimo valor liguidativo disponible. Para las
inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversidn Libre e Instituciones de inversién Colectiva extranjeras similares, segtin
el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liguidativos estimados.

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

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

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

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

Adquisicion vy cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacte de retrocesion
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso
en ia cuenta de perdidas 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 cesidn en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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f) Instrumentos de patrimonio

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

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

g)  Valores representativos de deuda

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

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

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen |la consideracién contabie
de depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

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

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

epigrafe de "Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de "Resultados por operaciones con derivados” o de “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.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo mantiene operaciones con derivados
en cartera.

i) Moneda extranjera

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

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

J) Valor liquidativo de las participaciones

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

k)  Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono ¢ 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 serd ei valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.

) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de perdidas 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 vy el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.
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Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en gue resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan fugar al reconocimiento de un activo per impuesto diferido en ningtin caso y
s6lo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar",

4, Deudores

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

2013 2012
Depdsitos de garantia 900 600,60 561 600,00
Administraciones Publicas deudoras 44 787,34 39 598,18
Operaciones pendientes de liquidar - 84 828,29

944 787,34 686 026,47

[y}

Dentro del capitulo “Deudores-Depdsitos en garantia” se incluye el valor, al 31 de
diciembre de 2013 y 2012, de los depésitos constituidos en euros, como garantia por
posiciones en futuros financieros vivos al cierre del gjercicio correspondiente.

El capitulo "Administraciones Plblicas deudoras", al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
recoge las retenciones practicadas en el gjercicio correspondiente sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo “Deudores-Operaciones pendientes de liguidar” al 31 de diciembre de 2012,
recoge los valeres nocionales enajenados los ultimos dias del gjercicio 2012, por importe
de 84.828,29 euros, y cuya liquidacién ha tenido lugar los primeros dias del ejercicio
2013.

5. Acreedores

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

2013 2012
Depdsitos en garantia 900 000,00 561 600,00
Administraciones Plblicas acreedoras 10 320,65 633,98
Operaciones pendientes de liquidar 315 003,91 85 187,91
Otros 61 228,28 39 222,94
1286 552,84 686 644,83
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Dentro del capitulo “Acreedores-Depositos en garantia” se incluye el valor, al 31 de
diciembre de 2013 y 2012, de los depdsitos constituidos en euros, como garantia por las
posiciones en futuros vivos al cierre del ejercicio correspondiente.

Ei capitulo "Administraciones Publicas acreedoras”, al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
recoge el impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.

El capitulo “Acreedores-Operaciones pendientes de liquidar”, al 31 de diciembre de 2013
y 2012, recoge los valores nocionales adquiridos los ultimos dias de los ejercicios 2013 y
2012 por importe de 315.003,91 y 85.187,91 euros, respectivamente y cuya liquidacion
ha tenido lugar los primeros dias de los ejercicios 2014 y 2013, respectivamente.

El capitulo “Acreedores - Otros”, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, recoge,
principaimente, el importe de las comisiones de gestién y depositaria pendientes de pago
al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legamente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no fiene saldo alguno pendiente de pago gue acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

G. Cartera de inversiones financieras

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

2013 2012

Cartera interior 19 322 749,30 12 125 839,00
Valores representativos de deuda 790011913 5 500 195,98
Instrumentos de patrimonio 11 422 630,17 6625 643,02
Cartera exterior 206 607,88 102 546,72
Instrumentos de patrimonio 206 607,88 102 546,72
Intereses de la cartera de inversién 2 045,31 2 531,44
19 531 402,49 12 230 917,16

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

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de

inversiones financieras se encuentran depositados en Caja Laboral Popular Coop. de
Crédito.
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7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el saldo de este epigrafe de los balances adjuntos
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en
el Depositario, remuneradas a un tipo de interés que ha sido del 0,25% durante el
ejercicio 2013 y que ha oscilado entre el 0,25% y el 1,25% durante el gjercicio 2012.

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 liguidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2013 2012
Patrimonio atribuido a participes 24 014 790,99 13 725 502,79
Numero de participaciones emitidas 1228 592,23 853 045,87
Valor liquidativo por participacion 19,47 16,11
Numero de participes 2023 1597

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

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

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen participes con una participacion superior al
20%, limite que indica la existencia de participacion significativa, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversién
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 diciembre de 2013 y 2012,
respectivamente.
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10. Otras cuentas de orden

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

2013 2012
Pérdidas fiscales a compensar 1 303 341,62 3711 493,04
1303 341,62 3711 493,04

11. Administraciones Piblicas y situacidn fiscal

El régimen fiscal del Fondo esta regulado por la Norma Foral 7/1996, del Impuesto sobre
Sociedades de la Diputacién Foral de Guiplzcoa, encontrandose sujeto en el Impuesto
sobre Sociedades a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre gue el nlimero de
accionistas sea como minimo e previsto en el articuio quinto de la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones.

Exclusivamente para los periodos impositivos que se inicien entre el 1 de enero de 2012 y
el 31 de diciembre de 2013, la Norma Foral 5/2011, de 26 de diciembre, de modificacion
del Impuesto Sobre la Renta de las Personas Fisicas tendente a la recuperacion de la
equidad y de aprobacion de ofras medidas tributarias, modifica el apartado 1 del articulo
24 de |la Norma Foral 7/1996, de 26 de junio, del Impuesto sobre Sociedades. En base a
fas mencionadas modificaciones, para los sujetos pasivos que no cumplan los requisitos
previstos en el articulo 49 de esta Normal Foral para ser considerados pequefia empresa,
la compensacion a aplicar en los ejercicios 2012 y 2013, de bases imponibles negativas
gue hayan sido objeto de liquidacidn o autoliquidacion procedentes de ejercicios
anteriores, sera como maximo del 70% de la base imponible positiva previa a dicha
compensacion.

La diferencia entre el resultado contable antes de impuestos y la base imponible de!
Impuesto sobre sociedades, se corresponde con la compensacion en el ejercicio 2013 de
bases imponibles negativas generadas en ejercicios anteriores, con el maximo del 70%
de la base imponible positiva previa indicado en el parrafo anterior.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre de 2012 y 2011, asciende a 1.303.341,62 y 3.711.493,04 euros,
respectivamentea.

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 inspeccion todos los impuestos a los que esta
sujeto de los Ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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12. Otra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de [a 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, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o con
personas o entidades 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
que se hubieran producido durante el gjercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y |l se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste, al 31 de diciembre
de 2013 y 2012, respectivamente.

Al tratarse de un Fondo que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y
gue por su naturaleza debe estar gestionado 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 2013 y 2012, asciende a 3 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.
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Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion

informe de gestion del ejercicio 2013

El periodo se ha cerrado con el tipo de intervencion al 0,25%, los bonos a dos afios al
1,50%, los bonos a cinco afios al 2,73%, los bonos a diez afios al 4,15% y el diferencial a
diez afios con Alemania al 2,22%. Asimismo, el Ibex35, el Euroxtoxx50, el S&P y el Nikkei
han cerrado el afio con ganancias del 21,42%, del 17,95%, del 22,60% vy del 52,42%
respectivamente.

El excepcional comportamiento de los mercados financieros en el segundo semestre del
pasado ejercicio ha estado sustentado por varios factores, entre los que destaca la
“proactividad” gue siguen mostrando los Bancos Centrales de las principales economias
desarrolladas.

El comienzo de la retirada gradual del estimulo monetario anunciado a finales de junio
por el Banco Central que mas lo ha utilizado, la Reserva Federal, no se ha Hevado
todavia a cabo, lo que ha espoieado el comportamiento de los activos de riesgo,
beneficiados por una enorme cantidad de liquidez.

Adicionalmente, |a escasez de rentabilidad de los activos mas seguros (deuda a muy
corto plazo de maxima calidad crediticia) esta generando un trasvase de flujos hacia la
renta variable y hacia la deuda de los paises periféricos, 1o que ha aliviado sensiblemente
sus costes de financiacion. Ademas, desde el plano macro contintia la mejora de los
indicadores de sentimiento y de los datos de actividad, aunque a ritmos diferentes segln
el bloque econdmico del que se trate.

En Estados Unidos y Japén el avance esta siendo mas contundente, mientras gue en la
Eurozona esta siendo mas timido. El lastre para la Eurozona viene de la mano de las
medidas de austeridad aplicadas por la mayoria de economias en sus politicas fiscales,
con el fin de conseguir unos objetivos de reduccion de déficits presupuestarios que
siguen pareciendo muy exigentes. Por otro lado, el blogue emergente ha frenado su ritmo
de avance, que esta siendo compensado por el de los paises mas desarrollados.

Los Bancos Centrales siguen acaparando la atencion del mercado. Por un lado, el
aplazamiento del “tapering” (retirada de estimulo monetario) por la Reserva Federal tras
insinuarto a mitad de afic. Por otro, el Banco Central Europeo ha reducido el tipo de
intervencion en 25pb hasta dejarlo en un 0,25%. Ademas, el Banco de Japbn, que
cambio su politica monetaria a finates de 2012 hacia una mas proactiva, la mantiene a
pleno rendimiento.

El denominador comuin en todos los casos es la ausencia de inflaciéon, que continlia
goteando a la baja y ya se encuentra en niveles claramente inferiores a los que
determinan sus objetivos de politica monetaria. Ademas, en el caso de la Fed, la
reduccion de la tasa de paro (6,7%) no obedece Unicamente a la creacion de empleo sino
también a fa menor participacién en el mercado laboral, lo que matiza la calidad de la
mejora y el acercamiento al nivel que determiné el Banco Central en sus objetivos de
politica monetaria (6,5%). Todo apunta a que la modificacion de las actuales politicas
monetarias se va a producir a un ritmo muy moderado.




Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion

Informe de gestién del ejercicio 2013

Asi, la barra libre de liquidez esta generando una blsqueda de rentabilidad a través de
deuda de menor calidad crediticia y bolsa. Mientras las rentabilidades de la deuda de
Esparia, Italia, Grecia y Portugal se han reducido de forma muy importante, las de la
deuda AAA (Estados Unidos o Alemania) se han elevado gradualmente. En el caso de la
espafola, la reduccion de rentabilidades ha sido de entorno a 80pb en los bonos a menos
de 5 afios, de 70pb en los bonos de 5 a 10 afios y de 50pb en ios bonos a mas de 10
anos. La deuda corporativa también esta experimentando una importante mejora, tanto la
de mayor calidad crediticia (“investment grade”) como la de menor ("high yield”).

Aungue el crecimiento economico global contintia su avance, los riesgos para los
mercados financieros siguen latentes en el medio plazo. A corto plazo los Bancos
Centrales va a continuar proveyendo liquidez a los mercados, lo que en buena medida
dara soporte al comportamiento actual, si bien, en algin momento se tendrd que producir
una retirada de estimulo monetario. Ademas, los objetivos de reduccion de déficits en las
economias mas endeudadas pueden complicar el crecimiento econémico de los préximos
afios y por tanto, la recuperacion del empleo y la reactivacion de la demanda interna.

Por otro lado, hay que alertar que ias valoraciones de los mercados de mas riesgo se han
ajustado en gran medida con el rally alcista de la segunda parte del afio. E
abaratamiento por fundamentales que presentaban las bolsas y la deuda corporativa se
ha agotado en buena parte, lo que nos lleva a ser prudentes de cara a la evolucidn de los
proximos meses.




Caja L.aboral Bolsa, Fondo de Inversion

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Caja Laboral Gestién, S.G.LI.C., S.A,, en fecha 27 de
marzo de 2014, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el
31 de diciembre de 2013 de Caja Laboral Bolsa, Fondo de Inversion, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balances, Cuentas de pérdidas y ganancias y Estados de cambios en el patrimonio
neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2013y 2012.

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

c)  Informe de gestion del ejercicio 2013.
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