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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Kutxabank Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.AU.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Kutxabank Bolsa Emergentes, Fondo de Inversion
(anteriormente, BBK Bolsas Emergentes, Fondo de Inversion) que comprenden el balance al 31
de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas v 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 formulacién de las
cuentas anuales del Fondo, de aciterdo con el marco normativo de informacién financiera
aplicable al Fondo (que se identifica en Ia Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar |
una copinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de o
acuerdo con la normativa reguladora de Ia actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia,
gue requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas annales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios P
contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de ;
informacién financiera gue resulta de aplicacion.

2. Ennuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los
" aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Kutxabank
Bolsa Emergentes, Fondo de Inversion (anteriormente, BBK Bolsas Emergentes, Fondo de
Inversién) al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

3. Con fecha 2 de abril de 2012 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio 2011 en el que expresarcn una opinién favorable.

4. Elinforme de gestiom adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del
Fondo, la evoluciéon de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe
de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como
auditores se lmita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. é‘ﬁﬂé@l&oﬁﬁ,\ms _ : ;
DE CUENTAS DE ESPANA i

Miembro ejerciente;
i 1 PRICEWATERHOUSECOOPERS
Guillermo Cavia AUDITORES, 5.1

Socio - Auditor de Cuentas
Afn 2013 e 03/13/00852

IMPORTE COLEGIAL: 96,00 EUR

18 de abril de 2013
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Este informe est4 sujeto a la tasa ‘ |
aplicable establecida en Ja ! i
Ley 44/2002 de 22 de noviernbre.
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PricewaterhouseCoopers Auditores, S.1., Plaza de Euskadi, 5, 48009 Bilbao, Espafia
Tel.: +34 944 288 800 / +34 902 021 111, Fax: +34 944 288 805, wunspuc.es

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, omo 9.267, libro 8.054, seccién 3°
Inscri{a en el R.O.A.C. con e ndmero 80242 - CIF: B-79 031290
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o Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Inversnon (antenormente BBK Bolsas

: -Emergentes, Fondo de lnversmn)

--Balances aI 31 de dl(:lembre de 2012 y 2011 : _ o

o (Expresados en euros)

: -'_'ACTivo;.-- Ll S2012 0 g0Mt
~ Activo no c'_t')r_rie_nte'_: Gl - :
InmoVi!izado intangible- - -
B Inmowhzado matenal o : - -
- Bienes inmuebles de uso propio - -
'_ Moblilanoyenseres = - -
:-' Ac_t[vos por |_mpuesto__d1f<_a_ridq i SR RRE Tl e _ -
Activo corriente . 28 369'91:3 85 . 27994 505,67
Deudores . E 463 369,58 . 324 661,13

:Cartera de |nversmnes fnanc:ieras T

- Cartera lntenor 25
" Valores representatwos de deuda
Instrumentos de patrimonio '

. Instituciones de Inversién Colectiva - '
: _DepDSItos en Entldades de Credlto N

Derivados. "
Otros

Cartera exterlor ' :
" Valores representativos de deuda
“Instrumentos de patrimicnio - -

Instituciones de tnversion Colectiva -

- Depésitos en. Entldades de Credlto
- Derivados. "- :
_' Otros '

intereses de Ia cartera de |nversmn .

lnvers:ones morosas dudosas oen Iltlglo .

Penodlf cacwnes s

Tesorerla

' 25 677 751 11

26181 771,07 .

2000 115,64

- T 200011564 -

25677 751,11

25677 751,11 - -

222880316

‘24 181 578,73

24181 578,73

148807347

TOTAL ACTIVO

- 28369 913,85 - )

27994 50567 :




" Balances al 31 de di(:lembre de 2012 y 2011

o Q._-(Expresados en euros)

: Patrlmomo atrlbwdo a partlcmes o acc:omstas U

AR 'PATRIMONIO Y PASIVO

=y 'Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de !nversmn (antenormente BBK Bolsas
JE =:Em«argentes, Fondo de lnversmn) R A

2012

2011

Fondos reembolsables atrlbmdos a pamc:pes o accnonistas I
Caplta! B : : ‘ _ R
Partlmpes_ e e
" Prima de emEsién S T
. Regervas.. e
" {Acciones proplas) _ .
- "Resultados de ejercicios anterlores
" Ofras aportacnones de:socios B

“Restiltado del ejermc:o _'
S (Dlwdendoacuenta)

Ajustes por cambms de valor en. |nm0\nhzado materlal de uso pl’OpiO :

Otro patrimomo atrlbuldo Y

:Pas:vo no corrlente

Provisionas a largo plazo " -
‘Deudas a largo plazo..

o Paswos por |mpuest0 dtfendo o

Paswo corrlente

‘Provisiones a corio p]azo

o ‘Deudas a corto piazo -

" Acreedores. S
* -Pasivos financieros -

S Derivados -
Perlodifcaciones

ol 1_'."28'310'9'20 36,

) 310 920 36'

27 944 010 35

b -]24 344 737 55

25 736 52, L

. 394044528

TV

5899349 -

'_-27 944 010 85 . i

34 192 963 74

2573652

L TOTAL PATRIMON!O Y PASlVO -

' . CUENTAS IIIJE'(.)R.DE'N :

T28369913,85

2012

27 994 505,67 -

) "Cuentas de compromnso :
- .Compromisos por operacmnes Iargas de denvados

Comprom|sos por operamones cortas de derlvados

: Otras cuentas de orden o : '
- -Valores cedidos en prestamo por Ia I[C
.+ *Valores apoﬂados como garantia por la IIC
"+ Valores recibidos en garantla porla liG .
- Capital nominal no suscrito ni en cwculacmn S

Pérdidas fiscales a compensar

o Otros

3 369 864 32
3 369 864,32

3508 077,18 .

3508 07_7,1_8

- 2263889,96
" 2263889,96

8273 689,41

(627468041

5049482

50494,82 Lo

627468941

199900000 '-

='_'.'TOTAL CUENTAS BE ORDEN '

. 63877941 ,_50

10 537 579 37
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_Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Inversmn (anterlormente, BBK Bolsas -

B Emergentes Fondo de Inversron)

_ _Cuentas cie perdldas y gananmas correspondtentes a Ios e]ercu::los anuales

‘terminados el 31 de dlc:embre de 2012 y 2011

_'(Expresadas en euros)

2012 2011
: Comléldheé de'd.escijento' bor's'us.cri'pcmn'es y/o.reembolsos - S -
Comisiones retrocedidas ala Instltucmn de Invers;on Co]ectwa ~ o 90728,88
~Gastos de personai - - - o -
Otr_os gastos de ex_p]otac_ién ) '(501 138,61) (553 720,21)
.Comision de gestion | o . (467.399,88) - . . (519218,76)
. Comisién de depositario . : (28 326,11) - (31 472,08)
' Ingresofgasto por compensac:on comparhmento R - e =
Ofros _ : . - (5412,82) - (3 029,37)
S _'Amortlzacmn deE mmovlllzado matenal - . -
‘- Excesos de provisiones:- : - -
. Deterloro ¥y resultados por enajenacmnes de |nmowhzado _ -
_ Resultado de explotacmn L : .'(501_138,61) (462 991,33)
~ Ingresos fnanmems; "66809,39 - 111046,85
'Gastos financieros - {0,94) 010
' _.Vanacnon de! valor razonabie en |nstrumentos fi nanCIeros _. 3 650 822,71 (4 203 589,25)
Por operamones de la carigra interior <, RO 115,64 o
-Por operacmnes de la cartera exterior . - oo 3650822,71 ©(4203704,89)
. Por operacmnes con derlvados ' S L
Otros ' EET _ . - _ -
: ._.leerenmas de camblo . (1418685) - . 17851043
e .Detenoroyresultado por enaJenaciones de |nstrumentos R
- "flnanc:leros - I : - 749 997 49 (1 897 666,01)
“Deterioros : U ' g - o -
Resultados por opera(:[ones de Ia. cartera interior : (115,64) _ 346,19
- '_'Resultados por. operacmnes de la cartera exterior - 26398691 .. - (1.303147,63)
. Resultados: por operacrones con derwados o 486.126,22 . (694 864,57)
=Otrcss e T e
i~ 'Resultadof'nanmero 4 453 441,80 (5811698,08) -
e _Resultado antes de Impuestos 395230319 . . (627468941)
.Impuesto sobre benef icios - "(11856,91) Lot A
B RESULTADO DEL EJERCICIO -3 940 446,28

(6 274 689,41).
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'-.Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Invers:on (antenormente BBK Bolsas
' --'-__Emergentes, Fondo de Inversmn) g e T : e

Memona de [as cuentas anuales correspondlente al ejercmlo anual termmado e! 31
- de dmlembre de 2012 . ' S . Sk R cl

ik _-:.(Expresada en euroS)

Actlwdad y gestion del riesgo D

a) Actlwdad
'.""Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Inversmn (antenormente BBK Bolsas .

Lo Emergentes Fondo de lnversmn) en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Bllbao
el 21 de febrero de 2000 bajo la denominacion social de BBK Bolsas Emergentes

o ‘Fondo.de Inversion, modificandose dicha denominacion porlaactual el 25de -

. .octubre de 2012 Tlene su, domlcﬂlo somal en Plaza de Euskadl ns Planta 27 Blibab
(Blzkala) = : : : : :

_ El Fondo es una Inst|tuc:on de InverS|on Colectlva de Fondos que se caractenza por
- invertir mayorltarlamente su activo en-acciones.o partsmpac:lones de vanas ;

L Instltucmnes de Inversmn Colectlva de caracter fmancaero

_ Ei Fondo se encuentra mscrlto en el Reg;stro de Fondos de Inver3|on de la NPT
. Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 25 de febrerode .
2000 con el niimero 2.028, adquiriendo, a efect_os IegaEes Ea conmderamon de R

oy Fondo de lnversmn (F L. ) a partlr de entonces

De conformldad con Io d[spuesto en eI artlculo 10 de la Ley 35!2003 modlflcada por 'j S i
. la Ley 31/2011,y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de

__‘ : 3'.Jnvers:on Colectiva es la captacién de fondos, bienes 0 derechos del. pubhco para '_ :
-~ gestionarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, -

: !'_flnanmeros 0 no, siempre. que el rendlmlento deI inversor se establezca en func;on o
‘ .de Ios resultados colectwos : : : R T

___EDada Ia actlwdad a la que se dedlca eI Fondo eI mlsmo ho tlene reSponsabsildades L
S gastos actlvos provisiones o contmgenmas de naturaleza medioambiental gue -

L pud[eran ser srgmflcatlvos en relacion con el patrimonio, 1a situacién financiera Y- Ios

s resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses espemﬁcos enla
. presente memoria de las cuentas anuales respecto a Ia mformamon de cuestlones

medloamblentales

La polltica de inversion del Fondo se encuentra defmlda en eI Folieto que se

- “encuentra registrado ya diSpOSICIOh del publlco en el reglstro correspondlente de [a | '

C . Com;s;on Nacnonal del Mercado de Valores

o Conforme a los reglstros de la C. N M. V Ia gestlon y. admm:stracion del Fondo

o figura encomendada hasta el 8 de nowembre de 2012 a BBK Gestlon S.AU,

" "S.G.I1.CA partir del 9 de noviembre de 2012 la gestlon y admiinistracién del Fondo

. aparece encomendada-a Kutxabank G_estlon S. G LI, C S A U somedad
_ pertenemente a! Grupo Kutxabank . R &
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Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Inversmn (anterlormente BBK Boisas L
Emergentes, Fondo de Inversmn) : R

: Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejercm:o anual termmado el 31
de diciembre de 2012 S S : :
(Expresada en euros) -

- -Con fecha 1.de enero de 2012, Kutxabank, S.A. tomo el control de BBK Gestion,

. 8A, S G.1:1.C., Kutxagest, S.A.U,, 8.G.1.1.C.y Vitalgestién, S.G.LI.C., 8.A., como

L _consecuenma de la inscripcion en el Registro Mercantil de Bizkaia de fa Escntura B

. Publica enla que se instrumentd la segregacion del negocno fmanmero de BBK
Kutxa 'y Caja Vlta] a favor de Kutxabank SA. Do

. 'Con fecha 30 de marzo de 2012 Ios Consejos de Admlmstramon de Kutxabank
" Gestion, S.G.1.L.C.;'S.A.U. (anteriormente denominada BBK Gestién, S.A.,
S.G.1LLC), Kutxagest S.AU, S.G.LLC, y Vitalgestion, S.G.L1.C., S.A,, redactaron y
" suscribieron el "Proyecto comun de fusién por.absorcion”, por el que BBK Gestién
o SAL (actualmente Kutxabank Gest;on 8.G.LLG, S AU. ) ha absorbldo a Kutxagest
' :_.'SAU SG L1.C: yVntaIgestlon SG i I C SA

- Con fecha 31 de mayo de 2012 Kutxabank S A en su cond|c|on de Acc:iomsta
- Unico.de Kutxabank Gestién, S.G.L.I:C., ‘S.AU., demdio aprobar los balances de.
" . fusion, el Proyecto. redactadc y suscnto conjuntamente por los Consejos de
. Admamstramon de ias tres socuedades mtervmlentes yla fusmn proplamente dlcha

o La qu|or| fue eEevada a Escrltura Puablica eI 5de septlembre de 2012 presentada
. en el Registro Mercantil de Bizkaia e! 10 de septiembre de 2012 y calificada _

*‘favorablemente por el tltular de dicho Registro el 16 de octubre de 2012. La c;ltada o
T fusmn ha devenldo eflcaz con fecha 10de septlembre de 2012 ' -

s ASImlsmo con fecha 1 de enero de 2012 se prodUJo Ia sustltucmn de BBK por
S Kutxabank S.A. como Entidad Depositaria del Fondo (autorizado por CNMV el 13
~ . de enero de 2012).-En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68
de la Ley 35/2003, de 4.de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en
~relacion a la separacion del deposﬂano Kutxabank S.A. se subrogd como.Entidad .
- ='Dep031tarsa en los: procedlmlentos espemﬂcos que, antenormente BBK mantenia - _' o
" con BBK Gestion S.A., 5.G.LL.C., (actualmente, integrada en Kutxabank Gestion,
o 'S Gl ! C S A U ) con el f|n de ewtar conﬂlctos de mteres entre ambas '

o La Orden EHA/596/2008 de 5 de marzo tlene por objeto Ia concrecion y desarrollo " -

- delas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las S

~entidades depos;tartas de Ias !nshtucmnes de Inversson Colectlva Las pnnmpales
_.'-fun0|ones SONT o : : . :

: ;I_-._' Comprobar que Ias operacmnes reahzadas Io han SIdO en reglmen de mercado

: 2 Comprobar que Ias operac:lones reallzadas han respetado ]os coeﬂc:entes y ;
" crlterlos de znversmn establemdos en !a normat[va \ngente : : '




;-._-‘_-j-_jKutxabank Boisa Emergentes, Fondo de Inversmn (antenormente BBK Bo!sas
. '1-_"_Emergentes Fondo de Inversron) % s . R«
o Memorla de Ias cuentas anuales correspond:ente al ejermcro anual termmado el 31

.. de diciembre de 2012 -
S (Expresada en euros)

o 3 --Super\nsar los cntenos formulas y procedlmlentos utlilzados por la socredad
I -'gestora para el calculo del vaior Ilqurdatlvo de Ias particrpamones del Fondo

?}.4';5."=Contrastar con caracter pre\no a Ia remision a Ia Comlsron Nacronal del Mercado
. deValores, la exactltud calidad y sufrmenma de la mformacron publrca perlodlca -
”'-{deIFondo Y - (o I

B Verrflcar que los procedlmlentos de comercra!rzamon establemdos por Ia e
R socredad gestora dei Fondo cumplen con Ia normatrva aplrcab[e

- 4B. ".-Custodla de todos Ios valores mob:hanos y demas BCUVOS frnanc:eros que
" integran el patrimonio del Fondo, bien directamente o a través de unaentidad -
. participante, conservando en todo: caso ia responsabllldad derlvada de la
o '-realtzacmn de dlcha funcron o o ' R

P A Comprobar que las I:qurdaclones de va!ores y de efectlvo son recrbrdas en el O
. "plazo que determlnen las regias de Ilqurdac:[on que ruan Ios correspondlentes S
.mercados L _ _ S T L

A -'8__; _'Asegurar que Ias suscnpclones y reembolsos cumpten con Ios procedrmrentos
EVR .establemdos en el fo]ieto deI Fondo asr como en Ea Ieglslamon wgente

= _'.__EI Fondo esta sometldo a Ia normatrva Iegal espemﬁca de ]os Fondos de lnversmn S
- "recogida principalmente en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de ju|l0 por: el que se
-+ v aprueba el Réglamento de desarro]!o dela Ley 35/2003 de4 de noviembre, -
-+ modificada por la Ley 31/2011 y sucesivas modrﬂcacmnes de Enstltuclones de s
Gk Inversion Colectlva Los prmcrpales aspectos de esta normatrva que le son '
[ aplicables son Ios S|gu1entes : T :

Camblo de forma automatlca a partar de la entrada en vrgor de Ia mencmnada Lo
: '_ 'fLey, de la denominacion "Fondo de- lnverS|on_Mob|I|ar|a (F K M ) y sus dlferentes S
: ﬁ‘--':-varlantes por "Fondo de Enversmn" {F: I) ' SO

e El patrlmonro mlnamo debera srtuarse en 3 OOO 000 euros En el caso de [os F
. " 'Fondos por compartlmentos cada uno de los: compartlmentos debera tener un o
< minimo de 600.000 euros, sin que, en’ ningUn caso, el patnmonro total dei Fondo Sl
sea mfenor ai establecrdo anterlormente L S

e 3':; o 1'_ EI nGmero de part|0|pes del Fondo no podra ser |nfer|or a 100 En eI caso de
- Fondos de Inversién por compartlmentos el nimero. mlnzmo de parhcrpes por '5
L compartlmento no podra ser mfer[or a 20 partlclpes i+ . P
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’Kutxabank Bolsa Emergentes, Fondo de inversmn (anter;ormente BBK Bolsas L
'.-_Emergentes Fondo de Inversmn) D L ‘ .

. '- .Memona de las cuentas anuales correspond:ente al e;ercnc:o anual termmado eI 31
. de diciembre de 2012 . " e : :
_ _(Expresada_ _e_n e_uros_) L

s Cuando por c:rcunstanmas del mercado o por el obllgatono cumpllmaento de Ia
B normatfva en wgor el patrlmomo o el nimero de participes de un fondo, o de
. uno:de sus compartlmentos descendieran de los minimos establemdos en el

. :Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
o durante eI cual poc!ran contlnuar operando como tales o el

e, -Los valores moblhanos y demas actwos fmanmeros del Fondo no. pueden
o _plgnorarse ni constltulrse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de-
. garantia de las operacmnes que el Fondo realice en los mercados secundarlos
- oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia-de Ias Ent{dades
= -Iegaimente hab;htadas para el ejercwm de esta funcmn

e Se establecen unos porcentajes max1mos de oblagac:ones frente a terceros y de
o _c:oncentracnon de mversmnes o . S _

e -EI Fondo debe cumpllr con un coeﬂmente minimo de qumdez del 3% del
" promedio mensual.de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
- depositos o cuentas a la vista en el Deposﬁano 0 en otra entidad de credlto si el
. Depositario no tlene lesta consideracion, o en compraventas con pacto de
=_recompra aun d|a de valores de Deuda Pubhca e :

te =EE Fondo se encuentra su1eto a unos ilmltes generales a Ia utlllzacmn de B
© instrumentos derivados por nesgo de mercado asi como 2 unos I|m|tes por.
3 .rlesgo de contraparte ; :

| _AI 31 de diclembre de 2012 y 2011 eI Fondo no esta d|V|d|do en compartlmentos
T Por tratarse de un Fondo de acumulacuon y de conformldad con el Reglamento de °

.. Gestion del Fondo, el resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto -
Lo sobre Soc:edades devengado permanecera en el patrlmonlo del Fondo

De acuerdo con. el Reg!amento de Gestlon del Fondo Ia Socsedad Gestora permbnra

‘una comision anual en concepto de gastos de gestién que no excedera del 2,25%
. sobre:-el pafrimonio de! Fondo En Ios eJeI’CICIOS 2012 y 2011 Ia comlsmn de gestlon '

;_haSidodel‘ISS% S R _




S --.Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Invers:on (anterlormente, BBK Bolsas
E --Emergentes Fondo de [nverswn) e e L e e

':'I\.'iemoria de Ias cuentas anuales correspondlente a! ejermcto anual termmado ei 31
-, "de diciembre de 2012 - | : E AT S :
L ;.._(_Expres.ad_a en euros) .

_--.:3E| porcentaje dlrecta o Jndlrectamente aphcado en concepto de comisién de gestlon

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

inversion: colectlva gestlonadas por la Somedad Gestora u otras entidades de su

B .-__'fmlsmo grupo no.supera [os limites maximos legales establecidos. Adscnonalmente

el nivel maximo de comisiones de gestion y depésito que soporta, ‘sobre la. parte de L
. cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestlonadas por _
'._-_renttdades no pertenementes al grupo que pertenece la So_c:le_dad Gestora no: B

__‘--_supera Ios hmltes estab]ec:ldos a tal efecto en su. Folleto

B Igualmente eI Reglamento de Gestlon del Fondo establece una remuneraclon de ia sl

: - Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrlmomo

-custodiado. En los’ ejercmos 2012 y 2011 ia comislon de dep03|tar|a ha S|do det

L 0%

 Alatde diciembre de 2012 y 2011, Ia Sociedad Gestora no apllca alos particlpes Pl
del Fondo comision sobre el lmporte de las partlmpamones suscrltas I’H sobre eI
k ;_lmporte de Ias parhcupacmnes reembolsadas ERECRETARS e L

Por otra parte el Fondo perc;be devo[ucmnes de comislones de otras somedades e
.. gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por -
- estas Ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradasenel " '

.- epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectlva" de la

& ~-cuenta de perdidas ¥ gananmas adjunta ascendieron en ei ejercmlo 2011 a

e 90 728 88 euros.

: Gestion del r[esqo

La polltlca de Inversmn del Fondo asi como Ia descnpc;on de Ios prmmpales
" riesgos. asociados, se detallan en el Folleto: registrado y a dlsposwlon del publlco en

- e] Reglstro correspondlente de la C N. M V

o -Debldo a Ia operatlva en mercados fmanmeros dei Fondo Ios pnnmpales rlesgos a S

- Ios que se encuentra expuesto son. Ios 5|gwentes

Riesgo de mercado representa el rlesgo de mcurr:r en perdldas debldo a |

* -, movirhientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en
L los que opera el Fondo ‘Entre dichos riesgos, los mas S|gn|ficat|vos son los t[pos
. deinterés, los tipos de. camblo y Ias cot[zaclones de Ios tltuios que eI Fondo

R . '.'_'tenga en cartera

:".-i Rlesgo de credlto se trata del nesgo de que puedan orlgmarse perdldas

o cumpllr sus obhgacmnes fmancneras con el Fondo

. potencaales debidas a cambios en la capacidad o mtenmon de la contraparte de

L 10
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L Kutxabank Bolsa Emergentes, Fondo de lnversmn (anterlormente BBK Boisas
-'Emergentes, Fondo de lnvers:on) : : . . ol

_. Memorla de Ias cuenias anuales correspondiente al ejercmlo anual termmado el 31
de diciembre de 2012 : Lo
. (Expresada en euros)

_'-_e Rlesgo de [|qU|dez se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones
. de.reembolso de sus pamupes por.encontrarse con diﬂcultades en eI momento
' de reahzar en mercado Ios acttvos en cartera.. . : -

; _La Somedad Gestora tlene establemdos los mecanismos necesarios para controlar
. la‘exposicion a los riesgos de mercado; crédito y liquidez. En este sentido, el.control ..
~de los coeficientes normatlvos menmonados en el apartado 1. a) antenor Ilmltan Ia S
- _exposwlon a dIChOS rlesgos S _ o :

2 Bases de presentacmn de Ias cuentas anuales
a) Imagen flel

a _Las cuentas anuales formuladas por Ios Admlnlstradores de Ia Somedad 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 abjeto de mostrar la imagen fie! de su patrimonio;de la _
*. situacion: fmanmera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de -
:_'sus operamones que se han generado durante el ejeI"GlGIO termlnado en esa. fecha

'Las cuentas anuaies adjuntas se encuentran pendlentes de aprobaclon por el
. Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien tos Admlnlstradores
- estiman que seran aprobadas sin modtflcamones S|gmf|ca’uvas R

by "Pnncmlos contables

_ --_Para Ia elaboracmn de estas cuentas anuales se han segmdo [os prlnmplos y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente en la Circular

- +3/2008 de la Comisién Nagional del Mercado de Valores, la cual, entrd en vigor con

. fecha 31 de dicienmbre de 2008. Los principios mas sagnlflcatlvos se describen en la

*Nota 3. No e)(lste ningln principio contable de aplicac;on obligatoria que, siendo

B mgmﬂcatwo su efecto sobre estas cuentas anuales se haya dejado de aphcar

o Los resu!tados y Ia determmacuon del patnmomo son sensﬂoles a Ios pnnc;]plos y

. politicas contables, criterios de valoracién.y estimaciones seguidos por los .
-~ Administradores de la; Somedad Gestora del Fondo para la etaboramon de Ias R
_'_cuentas anuales . R . Mo o S




: _'_"-.Kutxabank Bolsa Emergentes, Fondo c!e Inversmn (anterlormente BBK Bolsas
. _Emergentes Fondo de Inversnon) : | e
-Memorla de Ias cuentas anuales correspond:ente al e]ercmio anual termmado el 31 e 5
. dedi0|embrede2012 : o _. R C e : . e
i (Expresada en euros)

B - "-:'p)"_ -Comparabilldad

o Las cuentas anuales al 31 de d[C[embre de 2012 se presentan atendlendo a Ia_
_estructura y pr|n0|plos contables establec;dos en !a normatlva \ngente de Ia
'fCNMV L : - N

S _j'Los Admlmstradores de Ia Somedad Gestora presentan a efectos comparatlvos
-~ ‘conrcada una de las partidas del balance, dé la cuenta de pérdidas y ganancias y
- . del estado de cambios enel patrimonio neto, ademas de Ias mfras del ejerclcm :

__2012 Ias correspondlentes al ejerclmo anterlor : L

| X g ‘_'_No se han producldo modtﬂcac;ones contables que afecten szgmﬂcatlvamente a, la X
_ -comparac;on entre Ias cuentas anuales de Ios EJeI’CICIOS 2012 y 20‘!1 S

d) Aqrupacnon de partldas

: '.'_Determlnadas partldas del balance cie Ia cuenta de perdldas y gananmas y del
“oestado de camblos en el ‘patrimonio neto se presentan de forma agrupada para
. facilitar su comprension, si bien, en determinados casos, se- ha lnclmdo mformacmn
_"-_-,desagregada en Ias correspondlentes notas de Ia memona S u

: :'e): L Estlmacmnes Contables v correcc:lon de errores

‘ .g_'_En determmadas ocasmnes ios Admlnlstradores de Ia Somedad Gestora han
__"-.:reallzado estimaciones para obtener la valoracion de. algunos activos, pasivos,
. Ingresos; gastos Y compromisos gue figuran reglstrados en las cuentas anuales.
. : Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonab]e yalas pOSlb|eS
\ ‘-perdidas por deterioro de determmados activos financieros, si las hubiera, Aun -
~~guando éstas se con5|deren las mejores estimaciones pOSIb!es enbaseala - _
.. informacion existente en ‘el momento del calculo; acontecimientos futuros. podrlan
g ‘_-_obllgar a mod:ﬂcarias prospectlvamente de acuerdo con Ia normatlva wgente SRS

“En. cualqmer caso eI va!or Ilqu1dat1vo dei Fondo se vera afectado por Ias : SR
. fluctuaciones, de los preGlOS del mercado y otros nesgos asomados a Ias mversmnes S
K fmanmeras : . I -

5 :.“No exssten camblos en Ias estlmacmnes contab!es ni errores que se hubleran L
. producido en ejercmlos antenores Y. hayan sndo detectados durante los ejercm}os
':_‘._2012y2011 e _ i . : RO

Las 01fras contemdas en. Ios documentos que componen estas cuentas anuales el s
~“balance, la cuenta de perdldas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y S
esta memona estan expresadas en euros, excepto cuando se 1nd|que expresamente
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o '_Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de !nversnon (anteriormente BBK Bolsas '
O Emergentes Fondo de Inversmn) : S :

Memona de Ias cuentas anuales correspondlente al ejemclo anuai termmado el 31

" de diciembre de. 2012

s _(Expresada en euros)

R R Resumen de Ios prmc:plos contables y normas de valorac;on mas srgntflcatlvos L

_-Los pr‘lnC!pIOS contables mas S|gnif|catlvos apllcados en ia formuiaclon de estas cuentas
.anuales han szdo Ios mgunentes : : 5 I

-a) . ':' Prmclplo de empresa en func:[onamlento :_'

En la elaboramon de Ias cuentas anuales se ha con3|derado que fa 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
k transmlsmn global 0 parmal m eI |mporte resultante en caso de su Ilquidacmn

“b) _'_:.:Pnncmlo del devenqo o

o Los i mgresos y gastos se reglstran contablemente en funcnon del penodo en gue se
1 devengan con |ndependenc|a de cuando se. produce su cobro o pago efectlvo

: : Ingresos por mtereses y dlwdendos

'Los mtereses de actlvos flnanCieros devengados con postenondad aE momento de
la adquisicién se reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo
‘de devengo, por aplicacion del método de! tipo de interés efectivo, a excepcion de
- "los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
“registran en el momento efectivo del cobro. La penodlflcacmn de los intereses
. provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera
- de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion® del activo del
.+~ balance. La contrapamda de esta cuenta se. reglstra en eI eplgrafe “Ingresos
- fmancneros de Ia cuenta de perdldas y gananmas

o -Los dlwdendos permbldos de. otras somedades se reconocen, en su caso, como
e mgreso enel epigrafe “Engresos financieros™de la cuenta de perdrdas Yy ganancras
“en el momento en que nace eI derecho a permbirlos por el Fondo o .

o n Comrs:ones y conceptos as:mn’ados
S Los mgresos que recibe ¢l Fondo como consecuenma de Ia retrocesson de
- --comisiones pre\namente soportadas de manera directa o indirectamente, se

E “registran, en su caso, en &l eplgrafe “Comlsmnes retrocedtdas a Ia IIC” dela cuenta
- _de perdldas 2 gananmas = : ;

-13




' -Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Inversmn (anterlormente, BBK Bo!sas

: ' _Emergentes Fondo de Invers:on)

_Memor:a cie !as cuentas anuales correspondlente al ejercmlo anuai termlnado el 31
- de diciembre de 2012 S . RS s

R _’--'(Expresada en: euros)

o _-'_:_-_-Las comlsmnes de gestlon de deposdo asi como otros gastos de gestlon )
L q:;-;necesanos para el. desenvolwmlento del Fondo se registran,’ $egulin su. natura!eza
':en eI eplgrafe Otros gastos de explotamon 'de Ia cuenta de perdldas y gananmas

if.. Vanac:on del valor razonable en mstrumentos fmanc:eros

'EI beneflclo o perdlda derlvado de vanamones del valor razonable de los act;vos y —
‘pasivos fmanmeros reallzado o no realizado, se registra en los eplgrafes Deterloro :
2y resultado por enajenaciones de mstrumentos financieros” y “Variacion del valor
o ._razonable en instrumentos fmancueros segun corresponda de Ia cuenta de s
L perdidas y ganancias dei Fondo I . ChT L

_';_rv Ingresos y gastos no. ﬂnanc;eros
. Se reconocen contablemente de acuerdo con el crlterlo de devengo

o :_.-.Los mgresos y gastos se reglstran contablemente en funCIon del perlodo en que se I
:devengan con mdependenma de cuando se produce su cobro o pago efectlvo

: ='.Deudores

o '__La valoramon |n|C|aI se realiza por su valor razonab]e que salvo ewdencia en "
“.contrario, &s el precio de ia transaccion, que equwa!e al valor, razonable de la..

- contraprestacion entregada mas los costes de transacmon que Ies sean
dlrectamente atrlbuzbles ' : :

'La va]oracmn posterlor se hace asu coste amomzado Los mtereses devengados e
._se contabilizan en la cuenta.de perdldas y ganancias. ‘aplicando el ‘metodo del tipo
" de interés efectivo. No obstante; aquellas partidas cuyo importe se espere rec;blr en.

’-un pEazo de tlempo mferlor aun ano se valoran por su valor nommal ' R

-Las perdldas por deterloro del valor de’ Ias partidas a cobrar se caicu[an temendc_) en - -
- cuenta los flujos de efectivo futuros estimados descontados al tipo de'interés - o
* efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las. correcciones Valoratlvas

", por deterioro asi como su reversion se: reconocen como un gasto o un mgreso en la

"_cuenta de perdldas y gananmas
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o Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de lnversmn (anterlormente, BBK Boisas
' __'-'Emergen‘tes Fondo de Inversron) ' :

' _"-Memoria de [as cuentas anua!es correspondlente al ejercmlo anuai termmado el 31

.. de diciembre de 2012

(Expresada en éuros) - -

- d) 'Cartera de mversmnes flnancleras

- Los ac‘uvos de !a cartera de mversrones fmancreras han s:do conS|derados como .
" "activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los prrncrpa!es productos financieros recogidos en la cartera, asi.como
B ia determmacron de su valor razonable se descnben a continuac:lon '

e Valores representatlvos de deuda va!ores que suponen una deuda para su
. emisor y que: devengan una remuneracmn consrstente en un. mteres establemdo
. _contractua!mente ' . S _ . _

EI valor razonabie de !os vaiores representat:vos de deuda cotrzados se

i determma por Ios precms de cotizacién en un mercado, S|empre 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 transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio '
' srgn;flcatwo en las cwcunstanc:las econom:cas desde el momento de la
transaccron D : : :

En caso de que no emsta mercado actwo para el mstrumento de deuda se
. aplican técnicas de valoracién, COMo precios suministrados por intermediarios,
. emisores o difusores de informacion, utilizacién de transacciones recientes de
- mercado realizadas en condiciones de’ rndependencla mutua entre partes
L interesadas 'y debrdamente 1nformadas si estan disponibles, valor razonable en el
- 'momento actual de otro instrumento que sea sustancralmente elmismoo -
. _modelos de descuento de flu;os y valoramon de opcrones en su caso. .

- - Los mtereses devengados no cobrados de va!ores representatrvos de deuda se
L _perlodrfican de acuerdo con el tlpO de mteres efectrvo y forman parte del
o _resuitado del ejermclo s :

e lnstrumentos de patrlmomo mstrumentos flnanmeros emltldos por otras
L _entldades tales como acciones y cuotas partlcnpatlvas que trenen la naturaleza _
: de mstrumentos de capltal para el emlsor ' o :

= valor razonable de los mstrumentos de patnmonio cotlzados Io estabiece el
" cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato -
-_habrl antenor o él camblo medlo ponderado si no eX|st|era premo 0f|C|aI de cierre.




.Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Inversmn (anterlormente BBK Bo]sas
,Emergentes, Fondo de Inversnon) : R IR - o
”'_Memorla de Ias cuentas anuales correspondlente al ejercrclo anual termmado el 31 R

."'“E’:_-_de diciembre de 2012 -
L (Expresada en euros)

e ‘e Deposntos en entidades de credlto deposntos que eI Fondo mantlene en- .
L ;-entldades de c_:redlto a excepcnon de Ios saldos que se recogen en eI ep:grafe de._-=
ey -"Tesorerla" ' L e s g

Se consmlera valor razonable el premo que :guala e! rend!mlento mterno de Ia i
T mversmn a Ios tlpos de mercado vngentes en cada momento ' ' L

e -.=Acclones o parﬂmpacnones de otras Inst;tuclones de Inversmn Co]ectwa U valor
N :__razonabie se establece en funcion del valor izqwdatlvo 0 valor de: cotlzacmn del ¢ _
~. . dia dereferencia. En el caso de que para el dia de referencia no'se calculara, un o
-2 valor Ilquadativo se utiliza el ultimo valor Ilqmdatlvo dlspomble Para las o -
‘ “inversiones en Institucienes de Inversion Colectiva de Inversién Libre, -

" Instituciones de Inversion Colectiva de Institucmnes de Inversion Colec’clva de

_ '{-'-Invers;on Libre e Instltumones de Inversion Colectiva extranjeras’ S|m|!ares segun :
-l articulo 48.1.)) del: Real Dec:reto 1082/2012 se utlllzan en su caso valores '

. -'-llqmdativos estlmados EE SRR B - : e

e Derlvados mcluye entre otros Ias d[ferenmas de valor en Ios contratos de e
G _futuros y forwards, las primas pagadaslcobradas por warrants y opciones
e compradas/emltldas cobros o. pagos asociados 2 los: contratos.de permuta

L ‘flnancnera asn como ]as mversmnes en productos estructurados

El valor del cambto OfIGIa| de cierre e! dta de referenc:la determma su vanr

. razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Socledad

_ _'-'Gestora establece un modelo-de valoracién en funcién de las cond|c|ones '
- " especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de |a . B
G NMVL posterlormente mod:ﬂcada por Ia Clrcular 1/2012 de 26 de Jullo de Ia B

"C N M V S _

. '_'_Los actlvos en Ios que concurra un detertoro notono e wrecuperable de su mversmn '_:
se daran de baja con cargo a ia cuenta de perdldas y gananclas S

Los actlvos y paswos fmancxeros se dan de baja en el balance cuando se S
' :____._'_traspasan sustanmalmente todos !os r:esgos y beneﬂcms mherentes a la propledad R
- de ios mismos. " . S -

e) ’_'-Adqwsm:on v ces;on temporal de actavos

"'.Las adqwsmlones temporales de actlvos o adqu13|c:|ones con pacto de retrocesnon
S se contabilizan por el. |mporte efectivo-desembolsado, cualqwera que sean Ios
: '--ﬁ.[nstrumentos subyacentes en Ia cuenta de activo correspondlente L
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" Kutxabank Bolsa Emergentes, Fondo de lnvers:on (anterlormente BBK Bolsas o
- Emergentes, Fondo de Enversnon) EE : o _ e

'-:_-'Memorla de Ias cuentas anuales correspondlente al e;erc:cno anual termmado el 31
de diciembre de 2012 : S
“(Expresada en euros)

- La .difer'e:ncia e'.'n'fre éété i'mpor’te yel 'pr'ecio de fetrocesién se imputa como ingreso.
enla cuenta de. perdldas y gananmas utlllzando eI metodo del ’tipo de. mteres
--_'_jefectlvo : _ : L AN

: '-Las dlferenclas de valor razonable se |mputan en [a cuenta de perdldas y ganancuas
Looen eI eplgrafe de Vanacnon del vaior razonabie en mstrumentos fmanmeros '

; "La ces:on en firme del actlvo adqumdo temporalmente se reglstra como pas:vo
-fmanmero a vanr razonable con cambsos en perdldas y gananclas '

R Instrumentos de patrimomo

' Los mstrumentos de pa’mmomo cotzzados se reglstran en el momento de su.
. contratacién por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo Ios
'costes de transacclon exphcntos d:rectamente a’mbmb]es a Ia operacmn

_ ;? Las d:ferencaas que surjan como consecuencia de Ios camblos eh eI valor razonable
- de estos activos se reflejan.en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente

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

ode “Deterioro.y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o-de

e '-“Vanamon del va[or razonable en instrumentos fmanczeros por operac:iones dela

cartera interior 0 .exterior’, -segdn los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
. como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrlmonio “de la cartera interior
0 exterlor del actlvo del balance ; . Ll e e

: g) . 'Valores representativos de deuda

: _3 Los valores representatwos de deuda se registran en el momento de su iiqmdamon
" por el valor razonable de la contraprestacion entregada, mcluyendo los costes de
_transacmon expllmtos dlrectamente atnbu&bles ala operacton

{;'Las dlferenmas que surjan como consecuencla delos, camblos en el va]or razonable
~.de estos activos se reflejan-en Ia cuenta de pérdidas y gananmas de la siguiente
__=f0rma las.diferencias negatlvas 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 Ia
- cartera interior o exterior” 'segun los ‘activos se hayan. liquidado o no, utilizando
. como contrapartida la cuenta de “Valores representatwos de deuda ;dela cartera
T mtenor o} extenor del actlvo del balance B St
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- _:'Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Invereion (anter;ormente, BBK Bolsas o
_Emergentes, Fondo de Inversmn) e e T

i : _hllemorla cle Ias cuentas anuales correspondlente al ejerclcm anual termmado el 31
. de diciembre de 2012. - - R ; .
: (Expresada en euros)

SRy ___1_=operac;ones de denvados excepto permutas fmanmeras .

l_as operacmnes de denvados se reglstran en. el momento de su contratacmn y
i hasta el momento de cierre de la posicion o-el vencimiento del contrato en el
©nt epigrafe’ correspond|ente de cuentas de orden por el lmporte nomlnal
B '_'-'.:;,comprometido e S (o el :

.f___fLos fondos deposstados en concepto de garan’na tlenen la conaderacnon contable_ |
de deposato cedido, registrandose en el capltulo correspondlente deI eplgrafe de
_ _“Deudores del activo en el balance T

9 EI valor razonable de los valores aportados en garant|a se reglstra en cuentas d_e P
- “orden en el epigrafe de “Valores aportados como garanha por ia ll’lStl'EUCIOl'I de
' ._j_"-lnversmn Colect:va SV ‘ L ‘

L Las pnmas resultantes de Ias opcmnes compradas o} emltldas se reflejan en el B
epigrafe de “Denvados del actlvo o pasnvo del balance en Ia fecha de ejecucuon de
la operacron ' L SR e : 2

) iLas dlferenc:las que surjan como consecuenc;a delos CambIOS en el valor razonable
de estos activos se reflgjan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente .
_forma: las diferencias negatwas o.diferencias positivas se registran bajo el epigrafe.
" de "Resultados por operaciones con denvados © de “Variacion del valor razonable
- en mstrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan'
- liquidado o no, utilizando como. contrapartida el ep|grafe de “Denvados dela - -
. cartera mtenor o} extenor del actlvo o} del paswo corrlente del balance e

|) "_"Valor I|qmdat|vo de las pamclpacmnes

-’_'_La determmaclon del patnmonlo del Fondo’ a los efectos del calculo del valor -
- liquidativo de las corresponclientes partlmpacmnes que lo componen, se reallza de

. -acuerdo con [os cnterlos establecndos en la Clrcular 6/2008 de 26 de nowembre de
’-.-":-_IaC N. lVlV ' :

D ?_.Suscnpcmnes v reembolsos i

_'_"-"‘Las suscnpcmnes Y. reembolsos de partlcmacmnes se contablllzan por. el |mporte
" efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respect[vamente al
capltulo cle "Pammpes de paswo del balance del Fondo ' : -

Soos
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_ -_Kutxabank Bolsa Emergentes, Fondo de Inversnon (anterlormente BBK Bolsas o
Emergentes Fondo de Inversmn) s

. Wiemorla de las cuentas anua!es correspondlente al ejerclcm anual termmado el 31
_ ~de diciembre de 2012 : R _ _ : :
o (Expresada en euros)

Lo De conform[dad con el Reg!amento de Gestlon del Fondo eI precio de las

" participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud

. * del interesado, determmandose de este modo tanto el nimero de participaciones -
suscntas o] reembolsadas como el efectivo a reembolsar en su caso.’

k) :::_Impuesto sobre beneﬁmos

La cuenta de perd[das y gananmas recoge el gasto por e! lmpuesto sobre o

- beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las daferenmas
I producudas entre [a base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
- apllcar eI lmpuesto que rewerte en perlodos subagmentes

: Los paswos por lmpuestos dlferldos se.reconocen S|empre en camblo los act;vos

- por impuestos diferidos’ solo se reconocen en la medida en que resulte probable '
- ‘que.la Institucion dlsponga de gananmas flscales futuras que permltan la aphcac;on
. de estos actlvos ' :

'_Los derechos a compensar en EJeI"CICIOS posteriores por Ias perdidas flscales no

. dan Iugar al reconommlento de un activo por lmpuesto diferido en ningln caso y -

. sblo se reconocen mediante la compensacion del gasto por. |mpuesto conla -’
_frecuenc;la del calculo del valor hqmdatlvo Las pérdidas fiscales que puedan ‘.
'compensarse se reglstran en e[ eplgrafe de "Cuentas de orden Perdldas flscales a
_compensar : S : : o

. - Transacc;ones en moneda extramera

La moneda funclonal del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y -
~ - transacciones denomlnados en monedas. dxferentes a] euro.se consnderan i '
o denommados en‘ moneda extranjera -

_'Cuando eX|sten transacc;ones denomlnadas en moneda extranjera se con\nerten a
. euros utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de |a transaccion,.

‘entendiendo como tipo de camblo de contado el mas representativo, del mercado

_---de referenc;a a Ia fecha o,en su defecto de! uitlmo dia habli antenor aesa fecha

A "Las dlferenmas de camblo que se producen al convert:r los saldos denommados en
i moneda extranjera a la ' moneda funcional se reglstran en el caso de partldas
" monetarias que'son tesorena débitos y créditos, por su importe neto, en el eplgrafe
o “Diferencias de cambio”, de Ia cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de -
- partidas monetarias y Eas partidas no monetarias que forman parte de la cartera de -
o mstrumentos financieros, las diferencias de cambio se I]evaran conjuntamente con B
las perdldas v ganangcias. derlvadas de la valoramon ' e
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_.'Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Invers:on (antenormente BBK Bolsas L

R _‘_Emergentes, Fondo de Inversron)

"Memorla de Ias cuentas anuales correspondlente al e;ercncro anual termmado eI 31

- -de dlc:lembre de 2012

E -;_."'(Expresada en euros)

4 .. Deudores : | . .
- : -'EI desg]ose de este eplgrafe a! 31 de d|<:|embre de 2012 y 2011 es el s:gwente

2012 'f - 2011

___'Deposﬁosdegamnma SRR ‘“'.Z.H-_:f Sl Lo T 13498711 R 28088587 )
. Operaciones pendientes de liquidar .~ . P 309 503,68 =
- . “ Deudores por retrocesion de comisiones . . o T T 16889,31 24 976,65
.‘Admmlstracmnes Pub]lcas deudoras, ot e -_f23_09_,'_48- R I 333,78 . -

463 359 58 324 661 13 '_ ;

Dentro del capztulo “Deudores Depcsﬂos de garantla se [ncluye el valor aI 31 de :
o :dlc:[embre de 2012 y 2011 de los depdsitos const:twdos en euros, como garantla por Ias S
"_posmiones en futuros flnancieros wvas al merre del ejeI’ClCIO correspondlente :

i _: EI capltulo “Deudores Operacmnes pend;entes de Ifqmdar al 31 de d|0|embre de 2012
~,7 ‘recoge los valores extranjeros enajenados en diciembre de 2012 por. :mporte de . '
e _'309 503 68 euros y cuya Izqmdacmn ha temdo Iugar en enero de 2013 S

o ‘EI capltuld "Deudores por retrocesmn de com|3|0nes" a! 31 de dlClembre de 2012 y 2011

recoge las comisiones pendientes de- devolucion por las comisiones pagadas a otras

L .somedadeS gestoras de mstltumones de inversion co]ectlva

: :.EI cap|tu|d "Admlnlstra(:lones Publlcas deudoras" a] 31 de dlCiembre de 2012 y 2011 se S

E =_desglosa tal y como SIgue

< ;2@1?22{':i  “iLf 2011_ a.f
.-' "'Z.Impuesto sobre benefcws tras compensar retenmones EAEIS A o L
- ‘soportadas y ofros conceptos:, < v i s L 1733378
Y Retenmones practlcadas en ongen _ :: . . - - 230948'-._-.-_' : A

2 309 48 17 333 78 ': .

_'El capltulo "Deudores Otros“ ai 31 de d|0|embre de 2011 recogia prlnclpalmente Ios
b ".'_d|V|dendos por: valores extranjeros contabilizados en los ltimos meses del citado -
L .__ejer0|c:|o y cuya Elqmdacron tuvo Iugar en los pnmeros meses del ejermczo S|gu1ente

G
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iKutxabank Bolsa Emergentes, Fondo de Inversmn (anterlormente BBK Bo!sas
-_-Emergentes, Fondo de lnvers:on) RN - o

' '.-Wlemorla de Ias cuentas anuaies correspondlente al ejE!’CICIO anual termmado eI 31
de dlmembre de 2012 ' : S S
. ’(Expresada en euros)

’ 5 Acreedores | _ _ _
| E[ desglose de este eplgrafe al 31 de dac:lembre de 2012 y 201 1, es eI sugmente

2012 | 2011

| :Adm:nlstrac:lones Pub!tcas acreedoras S i 10 239 60 S S
SOfros L e T 4875389 .--'50_4_94,82._- L
| w 5899349 5040482

__-EI capltulo de "Admmistraclones Publlcas acreedoras al 31 de dlClembre de 2012 recoge g
* el impuesto sobre beneficios devengado, una vez compensadas las retenciones .
" aplicadas al Fondo sobre los intereses de la cartera de inversiones financieras y otros - _ ..
- rend|m|entos de capltal moblllarlo durante el mtado e_leI"CICIO LR S U

: EI cap|tulo de “Acreedores Otros recoge, pnnmpalmente el lmporte de Ias comlsmnes
- de gestlon y deposﬂana pendlentes de pago al c:lerre del ejerc:1c1o correspondlente

'-_"Durante los ejercu:ios 2012 y 2011 el Fondo no ha reallzado pagos que acumularan
- aplazamientos supériores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los _
.. ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no tiene saldo alguno pendlente de pago que acumuEe :
un aplazamlento superlor a! plazo Iegai establemdo _

8. Cartera de mversrones fmancueras

.=.EI detalie de [a cartera de valores del Fondo por tlpo de actlvo al 31 de d|0|embre de
2012 y 2011 se muestra a contmuacmn -

'Carteralnterlor B ) e S - 2000 115,64

: Vanres representatl\ros de: deuda el R o e _3200_(_)115,_64_
Garteraexterior | <. 0 ool o 5erTTSAMM 2418157873
Inststucnones de Irwersson Co!ectl\.ra 'f L R T 2567775111 . -24181 578 73_

' -._]ntereses de [a cartera de ln\rersmn T L - T ‘: __-. e 78, 70
2567775111 26181 771,07
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Ce ._-_",-Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Invers:on (anteriormente BBK Bolsas S
e R '__-Emergentes Fondo de Invers;on) s e : S :

' ‘Wiemorla de Ias cuentas_ anuaies correspondlente al ejercmlo anual termlnado el 31'.. TR
'--=ded|c1embrede2012 ' : L TR _ e A S

g (Expresada en euros)

En Ios Anexos I y 1l adjuntos partes mtegrantes de esta memona se detalian Ea cartera

. . de‘inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo respectivamente, a!? R A

- -31:de diciembre de 2012. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes mtegrantes deesta ~

SRR ‘mémoaria, se detallan la cartera de inversiones financieras y lasi mversmnes en denvados R
R -del Fondo respectwamente al 31 de d|C|embre de 2011 G BN

| :Hasta e[ 31 de dlClembre de 2011 todos Eos tltulos vaiores recogldos dentro de Ia cartera L
- de‘inversiones flnancleras se encontraban depositados o en tramite- de deposito en SA T
' =B|Ibao Bizkaia Kutxa (BBK). A part|r del 1 de enero de 2012 se encuentran dep051tados _' S

-_en Kutxabank S A (ver Nota 1)

'_ _"-=_'__':-Por otro Iado el saldo de] eplgrafe Otras cuentas de orden - Otros” de Ias cuentas de
' “orden, recoge a titulo informativo, & valor. nommal de los tltulos custodlados por la o
L EEntldad Deposnarla de! Fondo (ver Nota 1) : I FR A

7 Tesorerla e

.EI detalle de este epigrafe al C|erre de Ios ejercmos 2012 y 2011 se muestra a.
i .-contlnuacnon ' ERER _. e e AT

Cuentas en eE Deposnario Sl BT 1 '49_5'?62,88 1185 2'84_,'07.' )
.".'. “Cuentas en.el Depositario en moneda extranjera T T -733 010,56 .+ = 302 758,83
L Interesesdetesorerla L e '2972'_‘._ 3057

2228 30316. s ; 1433 073 a7 iopes

S Al 31 de dlc:|embre de 2012 y 2011 eI tipO de mteres de remuneracion de Ia cuenta en elg._ R
S Deposﬂarao ha sndo del 0, 19% y 0, 51% respectlvamente : S : S

Ly 8. Patnmomo atrlbmdo a partlclpes
o _'Las par’clmpaclones por las que esta representado el Fondo son de |guales EE

. caracteristicas, representadas por certificados hominativos sin valor nominal yque R
S conﬂeren asus propletanos un derecho de propledad sobre dIChO patnmomo _' e

. B R
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' _Kutxabank Bolsa Emergentes, Fondo de Inversmn (anterlormente, BBK Boisas
-Emergentes, Fondo de lnversmn) iy - R -

Memona de Ias cuentas anuales correspondlente al ejerclmo anual termmado el 31

de du:lembre de 2012 .

: (Expres_ada en et_.lro_s_) :

' '_.EI valor !lqwdatwo de cada part:ccpaclon al 31 de diClembre de 2012 y 2011 se ha _
obtenldo de Ia agwente forma -

'._.Patrlmomo:.atﬁbi.udoa par.tlctpes. e fi__ 28 310_ 9_20,36 ' 27 944 d10,85
> 5 Numero de pamclpacmnes emitlda.s. & ._ '; e ! :"2 947 496,72 ' : 3332 867..7‘;5
.'Vaio_rhqu.ada.two pprpartl_c;pac_lqn .. _ = / SR | .'9,61 e 8,58
B | NumerO depal‘hmpes : | | 3313 > | 2564

o EI mowmlento de] patnmonlo atrlbuldo a partlc;lpes durante Ios ejercmios 2012 y 2011 se
_ '-recoge en el Estado de camblos en el patnmomo heto correspondlente o : :

E! resultado del ejerc;|c:|o una vez conS|derado el Impuesto sobre beneflclos se distrlbU|ra -

en la cuenta de "Parhcnpes" deI Fondo .

AI 31 de dlClembre de 201 2 y 2011 et numero de partlc:lpes con un porcentaje de
-partlmpac:lon individualmente superior al 20% asciende al cierre de gjercicio a uno,
~ representando el 43,60% y el .40,14% de la cifra de patrimonio del Fondo,
o respectivamente por.lo gue se con5|dera part;cupacwn 51gn|ficat|va de acuerdo con e!
i artlcu!o 31 del Real. Decreto 1082/2012 ‘. :

| 8. Cuentas de compromlso

-~ Enlos Anexos 18Y IV adjuntos partes integrantes de esta memoria, se detalia la cartera

de inversiones en deﬂvados del Fondo al 31 de dimembre de 2012 y 2011,

' respectwamente
40, - Otras cuentas de orden IR

.'-EI desglose de este epxgrafe al 31 de dlclembre de 2012 y 2011 es. eI 31guiente

2012 ;1-_1._'* 2011 L

: .=_Perd|das fscalesacompensar S o S _3508 07_7,18_" 6274 689',41 o
L Otros(VerNotaG) R S A A ol o R 1 999 000,00

3508 077,18 . - 827368941 e
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: Kutxabank Bolsa Emergentes, Fondo de Inversmn (antenormente BBK Bolsas

s .:.:--_-_Emergentes Fondo de [nversmn)

' .'-_Memorla de las cuentas anuaies correspondlente al ejerclclo anual termmado el 31 o

L de dlClembre de 2012 - R
,(E.xpr_es_gada en- euro_s)_ o S

: 1 1 Admlnlstrac:lones Publlcas y sﬂuac:on flscai

i '_'_EI reglmen fisca! del Fondo esta regulado por Ia Norma Fora[ 3/1 996 del Impuesto sobre R
. " Sociedades de la -Diputacién Foral de Bizkaia, encontrandose sujeto en el Impuesto sobre . |

v Socledades a un tipo de gravamen “del 1 por100, siempre que el nimero de parhcnpes b h '

" sea.como minimo el pre\nsto en el articulo qumto de la. Ley 35/2003,y sucesivas

'_modlflcacmnes tal y como se recoge en eI apartado qumto del art!culo wgeSimo noveno

o -'de Ia mtada Norma Foral

: £ ':Excluslvamente para los perlodos lmposmvos que se inicien entre eI 1 de enero de 2012 i
.y el 31:de diciembre de 2013; la Norma Foral 1/2012, de 29 de febrero, por-laquese - =

“aprueban medldas transitorias para 2012y 2013 y otras medidas tributarias, modifica el

: . -apartado 1 del articulo'24 de la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del !mpuesto sobie o
" ‘Sociedades. En base a'las menmonadas modlflcamones para los sujetos paswos que no -': o

o cumplan los requisitos previstos en el artlculo 49 de esta Norma Foral para ser. "/
con5|derados peguefias empresas, la compensacién a aplicar en los ejercicios 2012 y

| -2013; de bases imponibles: negativas que hayan sido objeto de hqwdaclon o L
AR -’-_autoltqwdamon procedentes de ejercicios anteriores, sera como maX|mo del 70 % de Ia P
Lo .'base |mpomble posmva prewa a dlcha compensacmn L - :

-'La d;ferenma entre e! resultado contable antes de |mpuestos y la base lmpombie del

o - 1mpuesto sobre Sociedades, se cofresponde con la compensacion en él’ ejermc:lo 2012 de S

iy -'bases |mp0n1b!es negatlvas generadas en ejermc:ios anteriores

: 1EI |mp0rte de Ias bases :mponlb!es negatlvas pendlentes de compensar ai 31 de :_f- R

i _:dlC[embre de 2012 asc:[ende a3. 508 077 18 euros.

" De acuerdo con Ia Eegisiac:lon wgente Ias declaramones para ios dlferentes |mpuestos a

i ~los"que el Fondo se encuentra sujeto, no pueden considerarse definitivas hasta haber

U sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcumdo el plazo de -

e .\__.'.presc;rtpc;on de cuatro afios. El Fondo tiene abiertos a: mspeccnon todos los lmpuestos a R A
Ios que esta sujeto de los uEtlmos cuatro ejer0|c:|os SR S e

o -*Cuando se generan resultados pOSltIVOS eI Fondo reg:stra enel eplgrafe lmpuesto sobre

i _'beneﬂCIos de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto.de impuesto -~ . - L
- 'sobre beneficios neto,en su caso, del efecto de la compensacion de pérdidas fiscales. No. - -

. 'se generan ingresos por impuesto sobre beneﬁc;os en el caso de que eI Fondo obtenga ‘

L resultados negatlvos

PN Los Admmlstradores de la Soc|edad Gestora no esperan que en caso de |nspec0|on del
L -Fondo surjan paswos adicmnales de |mportan01a ' _ : -
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L Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Inversmn (antenormente, BBK Bolsas

- 'f Emergentes, Fondo de Invers;on)

o Memoria de Ias cuentas anuales correspondlente aI ejerclcm anual termmado el 31

- de diciembre.de 2012

{Expresada en euros)

g2, Otra mformacmn

'_ La Soczedad Gestora reahza por cuenta del Fondo operaciones vmculadas de las - L
~“previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el artlcu]o e
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado -

' -'_procedlmlentos para evitar conflzc’cos de interés y asegurarse de que las operaciones

- _vinculadas se realizan en mteres exclusivo del Fondo Y a’precios de mercado. Los.
“informes penodlcos incluyen, sequn Io establecido en la Circular 4/2008, mformac:lon
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen ias p03|bles

. operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora 6 con

“personas o entidades. vinculadas a la Sociedad Gestora indlcando |la naturaleza, rlesgos
-y funcmnes asumldas en dlChaS operauones Z S % : _

_-AdiClonaImente en Ia Nota de “Achwdad y gestlon del rlesgo se |nd|ca el 1mporte de. Ias

- comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva o
: '_gesﬂonadas por éntidades perteneclentes al Grupo de la. Soc:1edad Gestora en caso de

: 'ﬂque se hubleran producido durante el ejercwlo o : -

Respecto a ]a operativa que reahza con el Deposntano en Ia Nota de "Tesorena se.
~dndicanlas cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en el Anexo lll se e
~.-recogen Ias adquasmlones temporales de actlvos reatlzadas con este al 31 de d|C|embre L

- de 2011,

'-AI tratarse de un Fondo que’ por SUS pecuharldades no dlspone de empleados ni oflcmas y
“que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciories -
" de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente yla -~
segundad y salud del traba]ador apllcan excluswamente a dlcha Somedad Gestora.

-Los honorarlos perc:lbldos por PrlcewaterhouseCoopers Audltores S, L por servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2012 ascienden a 2 miles de euros. Enel = - _
citado ejercicio no se han prestado otros servicios diferentes. de la audltona por parte de .

la somedad audltora o empresas vmculadas a Ia m|sma : :

Hechos posterlores R,

' _El Consejo de Admmistramon de Kutxabank Gest|on S. G [L1.C., S. A. u, Soc;edad
. “'Gestora del Fondo, en su reunién de fecha 26 de febrero de 2013 ha acordado |nIC|ar los
i ’__tram:tes oportunos para formalizar la operacion de fusion por la que Kutxabank Bolsa .
. 'Emergentes, Fondo de fnversion (anteriormente, BBK Bolsas Emergentes, Fondo de
. Inversion) absorba a Kutxaemergente, Fondo de Inversion. Los Administradores de la
.~ Sociedad Gestora tienen pre\nsto llevar a cabo la C|tada fusmn por absorcmn durante el
“transcurso de] ejercicio 2013.- S R
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.Kutxabank Boisa Emergentes Fondo de Invers:on (anterlormente, BBK Bolsas
'-.Emergentes Fondo de Inversmn) L L _ S

flnforme de gestlon de[ ejercmlo 2012

: _:.'-Evolucwn de los negoc:os (mercados), sntuac:on del- Fondo y evolucnon prews:ble

L 'Factores Economtcos Determmantes

: -La evoluc;lon macroeconomlca fue negatwa al comtenzo de ano EE UU.sin crear
~ empleo y con la confianza de los consumidores deprimida, no anlmandose éstos a
“aumentar el gasto. En la zona euro, el nivel de actividad seguia detériorandose mientras
_ que en Japén, los trabajos de reconstruccion ligados al fsunami permitieron que se .
+. ‘alcanzara un fuerte crecnmlento del PIB. En el &mbito pohtico destaco la victoria del-
socialista Hollande en Ias presmienmales francesas y Ia creacion en Grema cie un oo
- gobierno’ pro Europa : . S -

En Ia segunda parte del ano los bancos centrales han sndo Ios grandes protagonistas
' :desempenando un-papel determinante en la evolucion de los mercados financieros .

- durante el periodo. EI BCE sorprendlo en julio Ianzando su programa OMT de.compra de
~deuda soberana a corto plazo, previa, solicitud de ayuda. La Reserva Federal, por otra
parte, anunci6 en septlembre una nueva compra masiva de deuda (tercera tanda) El
- ‘Banco Central de Japén, por uitlmo ha segwdo a lo' largo del semestre con politicas
' monetarias sumamente expansivas, aspecto que parece sera también la ténica general

en el 2013 tras Ia wctona conservadora en Ias elecmones gubernamentales

";Fuera de Ios bancos centrales el escenario macro ha tenldo mas sombras que Iuces La
parte posmva se ha centrado en los EE.UU., donde el consumo, motor.de la economia en.
“los Ultimos afios, aguanta a pesar de la falta de recuperacién del empleo, siendo la parte -
- inmobiliaria. la que mejor evolucion.ha tenido. Ademas de ello, en el ultimo momento se
“ha llegado a un acuerdo parcial para evitar el peor escenario provemente del llamado .
~ “abismo fiscal”. La parte negativa, un semestre mas, viene desde Europa, donde al
" escenario recesivo de la periferia, se le ha unido la desaceleracion de los paises
. ‘centrales, Francia y Alemania prmmpalmente Las perspectivas futuras tampoco son
_ __espemalmente halaguefias. Dentro de Europa, la economia espafiola continda con su
L partlcular proceso.de desapa!ancamlento siendo fa- pérdida de empleo la consecuencia
‘mas directa. Por el lado de la reestructuracién del sistema financiero, en cambio, se han
- dado pasos importantes, finalizando con la recapitailzacmn del S|stema en Espana y la
: ;creacmn del SAREB (ilamado "banco malo”) L : -

_ En cuanto a Ia evolumon de ios mercados flnancleros Ia cntada actnndad de los bancos
centrales ha provocado una clara mejoria de los activos de riesgo, especialmente
- ‘europeos. Asi, la bolsa europea ha tenldo una fuerte subida +13.79% para el Eurostoxx
50, mientras la boisa espafiola consegu|a recuperar para . acabar en -4%. La bolsa i
*mundial subié en el afio un.13. 18%, 'sienda el Nikkei con un +22% la region que mas -
“subib. La bolsa americana acabo paremda a Ia mundla[ y europea con una revalorlzaclon
"-_tamblen del 13% para el S&PSOO -
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e ".Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Inversron (anterlormente, BBK Bolsas G

o -_}__'_'.Emergentes, Fondo de Inversron)

s Informe de gestron del ejercmlo 2012 L

o ".'La deuda atemana prrncrpal activo refugro acabo ba;ando sU rentabrlrdad un O 5% hasta

& €l 1.30%. El diferencial de la deuda’ espafiola mejoro al final del afio, pero-a pesar de eIIo L

i se amplié-en 70pb hasta los 394pb, lo que equivale a una rentabrlldad del 5:24% para el -
. bono espano] a 10 afos. El dolar finalizo el afio un 2% depreciado frente al Euro.y se -~ .-~
.. apreci6.en un 13% frente a un débil yen donde se dejaba notar Ia politlca monetarra deI

L "_-_nuevo partido en eI goblerno e

| ';-Z'Prevrsrones para 2013

"':'EI FMI ‘en su uItlmo mforme (23!1]2013) hab!a de Una gradual recuperacron del

s f'crecrmrento econdmico a o largo del 2013. Los aspectos relevantes para cada una de Ias :

: ,prmmpales zonas geograficas son Ias srgmentes S

EE UU eI FIVII espera un crecwmento del 2% para el conjunto de] afio, srendo Ia :
‘ ”_pnnclpal mcertldumbre el efecto provenlente de los ajustes automatlcos del gasto

en vigor desde comienzos de marzo 2013. Los principales hitos del afio. giraran en .' C

L _‘.ﬁtorno al techo de deuda y a Ia consohdacmn frscal a medro / Iargo plazo e

P o "Europa el FNIE ha rewsado a Ia baja Ias perspectrvas de crecrmlento para eI 2013 .' o

~especialmente por el rmpacto negatlvo de los paises periféricos. No obstante se

s ’_mantienen Ias expectatlvas de recuperacron para Ia segunda mltad del ano que
o -‘Vlene ' : : Lo

- e "':Japon el FIVII espera un crec1mlento del 1 20% para el 2013 Bl fuevo goblerno e

© +conservador parece adoptar una posrc:lon mas decrd;da a mvel de estlmulos tanto o

".fisca!es como monetanos

el Emergentes atendlendo a Ias estlmacrones del FIVII ios parses emergentes

',contlnuaran Ilderando el creC|m|ento mundial (5, 50% frente.a 1,40% de los paIsés S

- ‘desarrollados). Dentro de los paises emergentes, las mayores mcertldumbres
oo oo provienen de Chinay- Braer donde mayores medldas son necesanas para
‘._equillbrar el crec:rmrento L - SR L

- '_’.Bajo este escenano macroeconomlco se espera que Ios prmclpales Bancos Centrales

X ; 'mantengan Ias actuales polxtrcas expanswas a: Io Iargo del 2013

En cuanto a Ios mercados flnancreros se espera un entomo de tlpos de mteres bajos a Io .

o ‘_:'.-__Iargo del afio,-con mejoria. de los dlferenmales de'la deuda de 1a. perrferra europeaa .. - v AT,
- medida que se'vayan tomando medidas que. fortalezcan ala Eurozona’ ensu conjunto PRI

R '{_EIIo deberla ayudar tamblen en Ia evolucron de los mercados bursatlles s




.. ? &)lif

f/zf? WFE

N 8132865

'- _Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de invers:on (anterlormente BBK Bolsas
' .Emergentes Fondo de Inversmn) :

: '_:lnforme de gestlon del ejercmlo 2012

) -:_'_-Uso de mstrumentos fmanmeros por el Fondo

: ._'.Dada su actlvndad eI LSO de mstrumentos fmanmeros por el Fondo (vease Notas 1h), 6y

-9 de la Memoria). esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus

. objetivos'y politicas de gest|on de los riesgos de precio, crédito, |1quudez y riesgo de flujos

- de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley

~ 35/2003, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores) aS| como a !a polltlca de lnversmn establecida en su

:._Folleto Sl Tl o : o . o

3Acontecrmientos lmportantes ocurndos despues del merre del ejerc:lcm 2012
: ;Nada que resenar dlstmto de io comentado en Ia Memoria |
: __-'Investigaclon y desarrollo

.'Dado Su objeto soc;al el Fondo no ha desarrollado ninguna actlwdad en matena de

mvestlgac:lon y desarroiio n

-'_Adqwsncnon de acclones proplas S

No aphcable

33







Iyrli/z/xf[ {fm’g?_iw | o K

_ Kutxabank Bolsa Emergentes Fondo de Invers:on (anterlormente, BBK Boisas
;Emergentes Fondo de Inversnon) - i o R

: Formulaclon de Ias cuentas anuales e mforme de gestson del e;erclcm 2012

_ _'En Bilbao reunldo e[ Consejo de Admlnlstracson de Kutxabank Gestién, Somedad

" Gestora de‘Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., en fecha 21 de marzo de 2013, y

- en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formuiar las cuentas anuales y el
-informe de gestion de Kutxabank Bolsa Emergentes, Fondo de Inversién (anteriormente,

- BBK Bolsas Emergentes, Fondo de Inversion), del gjercicio comprendido entre el 1 de
-_enero y el 31-de diciembre de 2012, las cuales vienen constituidas por los documentos
_anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel | timbrado,

- |mpresos por anverso y reverso y numerados segun el s1gu;ente detalie ' -

o Ejemplar L _ .Documento R '_ O SR .' e _' Numero de follos en papel t[mbrado

3 aner e_lempiar L =’Cuerttas anuales e Informe de gestion - o N 8132849 BalN 8132865 B
SRR Lo Formulacron de cuentas anuales e Informe de gesttén - N.8132970B '

Seguhdﬁ ejemplar-. - Cuentas anuales & Informe de gestlon ' SN 8132866 Bal N 8132882 B

R Formulacron de cuentas anua[es e Informe de gestlon <N 8132971 B L
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