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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anunales de Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversion que comprenden
el balance al 31 de diciembre de 2012, 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 opinién 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 fa
realizacion de pruehas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de
si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Caja Laboral Bolsa USA,
Fondo de Inversion al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacién v, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismao.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2012 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 olros aguntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversidn

Balances al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)

ACTIVO

2012

2011

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

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

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Detivados
Otros

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

Tesoreria

16 949 539,99
1 404,68

16 295 082,47

21 235 717,96
294526

20 351 401,53

337 658,66

337 658,66

15 957 423,81

20 351 401,53

15 957 423,81

653 052,84

20 351 401,53

881 371,17

TOTAL ACTIVO

16 949 539,99

21 235 717,96




Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversion

Balances al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2012

2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Pariicipes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizade material de uso propio
Otro pattimonio atribuido

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

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

16 903 347,72

16 903 347,72

20 514 556,47

20 514 556,47

14 823 553,82
33 361,57

2046 432,33

46 192,27

46 102,27

21558 719,74

33 361,57

(1 077 524,84)

721 161,49

465 695,90

674 465,58

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

16 949 539,99

21 235 717,96

CUENTAS DE ORDEN

2012

2011

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la HC
Valores aportados como garantia por la liC
Valores recibidos en garantia por la {iC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

16 506 155,71
16 506 155,71

4 188 383,48

4 188 383,48

19 686 853,23
19 686 853,23
5 625 196,55

5 625 196,55

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

20 694 539,19

25 312 048,78




Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversion

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresadas en euros)

2012 2011
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva 3 285,47 7 428,07
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacidn (462 811,19 (508 793,70)
Comisidn de gestion (448 723,03) (493 527,14)
Comision de depositario (9 971,56) {10 967,28)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (4 216,60) (4 289,28)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion {459 625,72) (501 365,63)
[Ingresos financieros 5 891,81 15 064,66
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 2 431 858,84 (610 765,38)
Por operaciones de la cartera interior - -
Por operaciones de la cartera exterior 2 382 964,50 (42 420,75)
Por operaciones con derivados 48 894,44 {568 344,63)
Otros - -
Diferencias de cambio 39 267,05 11 108,94
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos
financieros 35 198,22 8 432,57
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior - -
Resultados por operaciones de la cartera exterior 35 198,22 8 432,57
Resultados por operaciones con derivados - -
Otros - -
Resultado financiero 251221582 (576 159,21)
Resultado antes de impuestos 2 052 590,10 {1077 524,84)
Impuesto sobre beneficios (6 167.77) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 2 046 432,33 {1 077 524,84)
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Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversién

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Actividad y gestién del riesgo
Actividad

Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue
constituido en Mondragdn (Guipluzcoa) el 12 de marzo de 2001. Tiene su domicilio
social en Paseo Jose M2 Arizmendiarrieta, Mondragén.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 13 de septiembre
de 2001 con el nimero 2.469, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de
Fondo de Inversion (F.L.) a partir de entonces.

El Fondo es una Institucion de Inversién Colectiva de Fondos que se caracteriza por
invertir mayoritariamente su activo en acciones o participaciones de varias
Instituciones de Inversion Colectiva de caracter financiero.

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 piblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se establezca en funcion
de los resultados coiectivos.

La gestién y administracion del Fondo estd encomendada a Caja Laboral Gestion,
S.G.LLC., S.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. Ef 31 de octubre de 2012 se firmo |a Escritura
Publica de fusion entre Caja Laboral Popular Coop. de Crédito e lpar 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 Inversion Colectiva, modificada por la Ley
31/2011, de 4 de octubre, en relacion a la separacion del depositario, Caja Laboral
Gestion, S$.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 USA, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(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, 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 denominacién "Fondo de Inversién Mobiliaria” (F.1.M.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversion" {F.1.}.

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

El niimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100. En el caso de
Fondos de Inversién por compartimentos, el nimero 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 patticipes 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 demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
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
depdsitos o cuentas a fa 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 2012 y 2011, el Fondo no se encuentra dividido en
compartimentos.




Caja Laboral Boisa USA, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(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 gestién que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2012 y 2011 la comisién de gestion
ha sido del 2,25%.

Ilgualmente, el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2012 y 2011 la comisidn de depositaria ha sido del
0,05%.

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

Por ofra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de ofras sociedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por
estas Ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas en el
epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversidon Colectiva” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta ascienden a 3.285,47 y 7.428,07 euros en
2012 y 2011, respectivamente.

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 publico 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 mercadc 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 {a capacidad o intencion de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

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

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicidn 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
exposicién a dichos riesgos.




Caja l.aboral Bolsa USA, Fondo de Inversioén

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

a)

b)

Bases de presentacién 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 €l
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman ¢ue seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2012 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecides 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 del Fondo, ademas de las cifras del
ejercicio 2012, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011.

Estimaciones contables y correccién 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. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.




Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
{(Expresada en euros)

En cualquier caso, el valor liguidativo 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 gjercicios
2012 y 2011.

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 indigue expresamente.

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

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracidn de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fonde continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de su liguidacion.

b)  Principio del devengo

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

c) Deudores

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

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en ia cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas 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 ias 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 un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de ia carfera de inversiones financieras han sidc 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;

+ Valores representativos de deuda: vaiores 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 transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdmicas desde €l momento de la
transaccion.

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

¢ |nstrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio 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 Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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« Acciones o participaciones de otras Instituciones de inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacién del
dia de referencia. En ef caso de que para el dia de referencia no se calculara un
valor liquidativo, se utiliza el tltimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en Instifuciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
[nstituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
[nversidn Libre e [nstituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, segun
el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos 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 valoracidn en funcion de las condicicnes
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 irrecuperabie 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.

Adguisicién y cesion temporal de activos

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

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

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

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

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacidn entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.
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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 “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”, seguin 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 liquidacion
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 resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segln los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores 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 consideracion contable
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 resuitantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el

epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en [a fecha de ejecucion de
la operacion.

13




Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
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k)

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

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el Fondo mantiene operaciones con derivados
en la cartera.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que 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 que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de 1a valoracion.

Valor liquidativo de las participaciones

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

Suscripciones y reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones serd el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nuUmero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.

Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sblo se reconocen en la medida en que resuite probable
gue la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.
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Los derechos a compensar en gjercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y
so6lo 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 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Administraciones Publicas deudoras 140468 2 945 26
1 404,68 2 945,26

El capitulo "Administraciones Publicas deudoras”, al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
recoge las retenciones practicadas en el ejercicio correspondiente sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2014
Administraciones Piblicas acreedoras 6 157,77 -
Otros 40 034,50 46 695,90
46 192,27 46 695,90

El capitulo "Administraciones PUblicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2012 recoge el
impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio.

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

Durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legamente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2012 y 2011 se muestra a continuacién:

2012 2011
Cartera inferior 337 658,66 -
Derivados 337 658,66 -
Cartera exterior 15 957 423,81 20 351 401,53
Instituciones de Inversion Colectiva 15 957 423,81 20 351 401,53
16 295 082 47 20 351 401,53

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 2012. En los Anexos lll y [V adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan ia cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2011.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 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 oscilado durante dichos ejercicios
entre el 0,25% y el 1,25%, y el 1% y el 1,5%, respectivamente.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que

confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2012 2011
Patrimonio atribuide a participes 16 903 347,72 20 514 556,47
Namero de participaciones emitidas 2 717 074,50 3 643 685,20
Valor liquidativo por participacion 6,22 5,63
Nedmero de participes 1042 1493

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2012 y 2011 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.
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El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a uno,
representando el 40,59% vy el 30,26% de la cifra de patrimonio del Fondo,
respectivamente, por lo que se considera participacién significativa de acuerdo con el
articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalia |a cartera
de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la variacion de valor de las posiciones abiertas en
futuros financieros en la Ultima sesidn del ejercicio correspondiente y que se liquidan el
primer dia habil de los ejercicios 2013 y 2012, respectivamente, se incluyen en el epigrafe
“Activo corriente — Derivados” o “Pasivo corriente - Derivados”, en su caso, de los
balances adjuntos.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Pérdidas fiscales a compensar 4 188 383,48 5 625 196,55
4 188 383,48 5 625 196,55

11. Administraciones Publicas y situacién fiscal

El régimen fiscal del Fondo esta regulado por la Norma Foral 7/1996, del Impuesto sobre
Sociedades de |la Diputacion Foral de GuipUzcoa, encontrandose sujeto en el Impuesto
sobre Sociedades a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el numero de
accionistas sea como minimo el previsto en el articulo quinto de 1a 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 Fora!l 5/2011, de 26 de diciembre, de modificacién
del Impuesto Sobre la Renta de las Personas Fisicas tendente a la recuperacion de la
equidad y de aprobacion de otras 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
las 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
que hayan sido objeto de liquidacion o autoliquidacién procedentes de ejercicios
anteriores, serd como maximo del 70% de la base imponible positiva previa a dicha
compensacion.
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Las diferencias significativas entre el resuitado contable antes de impuestos del gjercicio
y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades, se corresponde con la
compensacion en el ejercicio 2012 de bases imponibles negativas generadas en
gjercicios anteriores, con el maximo del 70% de la base imponible positiva previa indicado
en el parrafo anterior.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo tiene bases imponibles pendientes de
compensar por 4.188.383,48 y 5.625.196,55 euros, respectivamente.

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.

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periddicos incluyen, segdn 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 ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican fas cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario.

Al tratarse de un Fondo que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y
gue por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

LLos honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.1. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los gjercicios 2012 y 2011, ascienden 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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13. Hechos posteriores

Con fecha 30 de enero de 2013 se ha producido un reembolso realizado por un participe
gue ha supuesto una disminucidn del patrimonio superior al 20%, concretamente de un
33,48% del patrimonio del dia 29 de enero. Tal como se establece en el articulo 30 del
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrolio de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
esta situacion se considera un hecho relevante y ha sido comunicado a la C.N.M.V. con
fecha 1 de febrero. Por tanto, a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales
no existen participes con un porcentaje de participacion individualmente 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.
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Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversion

Informe de gestién del ejercicio 2012

El periodo se ha cerrado con el tipo de intervencion al 0,75%, los bonos a dos afios al
2,99%, los bonos a cinco afios al 4,08%, los bonos a diez afios al 5,26% vy el diferencial a
diez afios con Alemania al 3,95%. Asimismo, el Euroxtoxx50, el S&P y el Nikkei han
cerrado el afio con ganancias del 13,79%, del 13,41% y del 22,94% respectivamente,
mientras que el Ibex35 ha cerrado el afio con pérdidas del 4,66%.

Tras alcanzarse a finales de julio los momentos de “maxima tension” en la crisis de deuda
soberana de la Eurozona, la mejora en la segunda parte del ejercicio ha sido notable,
permitiendo que los activos de riesgo, especialmente los denominados en euros, hayan
registrado un buen comportamiento.

La menor presién sobre la deuda de los paises periféricos del Area Euro se debe,
principalmente, al cambio del BCE en la gestidn de la crisis. Por un lado, redujo el tipo de
intervencién en 25 pb hasta el 0,75%, algo que ya estaba descontado por el mercado y
por otro anuncié el OMT, un programa de compra ilimitada de deuda de Espafia e [talia,
siempre gque ambos paises se ajusten a las exigencias de Europa en relacion a la
reduccién del déficit presupuestario.

Este toque de atencion al mercado ha sido el principal factor director de la relajacién en
las rentabilidades de los bonos emitidos por Espafia e Italia, lo que ha contribuido a
eliminar casi por completo las dudas sobre la sostenibilidad de la divisa coman.

El menor riesgo sistémico generado por el euro ha sido el argumento que mas ha pesado
en la mejora del mercado, contrarrestando con creces las sefiales de desaceleracién que
se han observado en los indicadores de sentimiento conocidos a nivel global.

La deuda mas estresada, la de italia y Espafia, ha experimentado una mejora notable
desde los maximos de rentabilidad de finales de julio, donde los bonos espafioles a mas
de 3 afios superaron con creces el 7,50%. Desde entonces, la sensacion de que el BCE
va a controlar el mercado de deuda, ha llevado a la curva de tipos de interés de Espafia
por debajo del 5,30% para los bonos con plazos menores de 10 afos.

Por ofra parte, la deuda publica de Alemania, después de llegar a cotizar durante los
momentos de maxima tensién rentabilidades negativas en los bonos a 2 aros, también
ha visto reducida su rentabilidad en el segundo semestre ante la posibilidad de que el
BCE minore de nuevo el tipo de intervencion, o de que el panorama de crecimiento se
debilite en los préximos trimestres.

En este sentido, Estados Unidos si que estad mostrandose mas sélido, pese a los
problemas que el abismo fiscal (interrupcion de ventajas fiscales), puede suponer para su
economia. De esta forma, los crecimientos de PIB del segundo y tercer trimestre han
alcanzado tasas interanuales por encima del 2%. Ademas, el mercado inmobiliario
comienza a reactivarse y el consumo de las familias mantiene la senda de recuperacion.

Las bolsas mundiales también se han beneficiado del menor riesgo sistémico generado
por el euro, registrande un buen comportamiento en la segunda mitad del afio, con la
mayoria de indices bursatiles en positivo. Destacan por encima dei resto los indices de la
Eurozona y Japdn, con avances por encima del 15%, mientras que en los paises
emergentes, y sobre todo en Estados Unidos, los avances han sido mas moderados.




Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversion
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También la renta fija corporativa ha mostrado su mejor cara, al revalorizarse de forma
importante en el semestre, en particular los bonos emitidos por entidades financieras de
la Eurozona, a las que la mejora de la deuda de los paises periféricos les ha restado
presion en sus balances. Esta mejora en el mercado de crédito esta siendo aprovechada
por |las corporaciones para financiarse, lo que esta generando mas liquidez y actividad en
este mercado.

A pesar de la mejora del ditimo semestre, que ha reducido notablemente la incertidumbre
y la volatilidad, en los proximos meses no esperamos un mercado tan alcista, sino mas
lateral. El encarecimiento que ha tenido lugar en la deuda soberana y en el crédito
corporative limita la mejora en el corto plazo, mientras que en 1a renta variable la
volatilidad puede hacer acto de presencia.

Por otro lado, continlan vigentes factores de incertidumbre como el abismo fiscal en
Estados Unidos y la solicitud de rescate de Espafia. Ademas, mientras la austeridad
presupuestaria siga siendo un punto clave en la hoja de ruta de la Eurozona, es dificil que
la demanda interna se reactive y que los paises que presentan los niveles de deuda y
déficits elevados vuelvan a fa senda del crecimiento.




Caja Laboral Bolsa USA, Fondo de Inversion

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Caja Laboral Gestién, S.G.1.1.C., S.A,, en fecha 27 de
marzo de 2013, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el
31 de diciembre de 2012 de Caja Laboral Bolsa USA, 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
2012 y 2011.

b} Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012.

c} Informe de gestion del ejercicio 2012.
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