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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

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

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Kuixabank Bolsa Nueva Economia, Fondo de
Inversién, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambias en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular Ias cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados de Kutxabank Bolsa Nueva Economia, Fondo de Inversién, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espaiia, que se identifica en 1a Nota 2 dela
memoria adjunta, y del contrel interno que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales libres de incorreceidn material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida 1a valoracién de los riesgos de incorreccidn material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulaciéon por parte de los Administradores dela
Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
opinién sobre la eficacia del conirol interno de la Sociedad Gestora del Fondo. Una auditoria también
incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la Direccién de la Sociedad Gestora del Fondo, asf como 1a
evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién

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

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

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, fomo 9.267, libro 8,054, seccidn 3%
fnscrita en el R.O.A.C. con el ndmero S0242 - CIF: B-79 031290




Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Elinforme de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién de Kutxahank Bolsa Nueva
Economia, Fondo de Inversion, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. 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 informacién distinta de la obtenida a partir de los registros
contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.1. .

Miembre ejerciente:

PRICEWATERHOUSECOGPERS
. . AUDITORES, S.L.
Guillermo Cavia
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--Kutxabank Bolsa Nueva Economia Fondo de lnvérsi_én

; BaEances al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros) :

“ACTIVO R N | ¢ S 2013

“Activonocorriente . . T R : o
Inmovilizado intangible =, | - e S -

" Inmovilizado material o . S T R . L
- Bienes inmuebles de uso proplo. N e R o ) o -

Mobllianoyenseres R BT g T
~ Activos por impuesto diferido - .~ ~ . S Lo L Lo
. Activo corriente .. 2843466952 22904 027,73
- Deudores o : R T . 139161527 922 485,65
_ Cartera de inversiones financieras .' T P | 23250024,87 17 363 477,61,
Cartera interior C o 2318841747 16188 455,81

‘Valores representativos de deuda -~~~ . w0 - 2318841747 - 16188 455,81
“Instrumentos de patrimonio R S o o
Instituciones de Inversion Colectiva S A : _ o - L.
Depbsitos en Entidades de Crecilto : » e - : T
- Derivados o _ _ R _ : o - : -
"~ Otros e . o . o . - o .
-Cartera exterior _ R o E 52 002,85 1164 000,00
Valores representativos de deuda S : - 52 002,85 S

Instrumentes de paftrimonic ' v o oo- . :
Instituciones de Inversion Colectiva EEEE _ - 1164 000,00
Depositos en Entidades de Crédito. _ o T - ' :

Dertivados ' o S ' : - R
‘Otros g o ST ' - ' -
Intereses de la cartera de inversion ' o : ~ 9604,55 - 11 021,80
Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio . : o - .
Periodificaciones AU R S . 0,16 S -
‘Tesoreria - SRR 379302022 - 4618 064,47

" TOTAL ACTIVO L : 28 434 669,52 22 904 027,73

= _Las Notas 1.a 13, descritas en !a memoria adjunta forman parte mtegrante del balance al
31de diciembre de 2014. : : .
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Kutxabank Bolsa Nueva Economla Fondo de Inversnon _

Balances al 31 de dlclembre de 2014 y 2013 o

(Expresados en euros)

o PATRIMONIO Y PAS!VO :

2014

2013

Patrlmomo atrlbwdo a partu;lpes o acclomstas

Fondos reembo[sabies atrlbmdos a partlclpes o aocmmstas :

Capstal
-Participes -
- Prima de emisién, -
‘Reservas i
*. (Acciones propias)
~'Resultados de ejercicios antertores
Otras aportaciones de socios. |
. 7 Resuitado del gjercicio :
L '(Dlwdendo a cuenta)

A]ustes por cambios de valor en |nm0whzado matenal de Uso proplo _ R

- Otro patrlmomo atrsbmdo

Paswo no corrlente ' S
~-Provisiones a largo plazo <
- Deudas a largo plazo :

Paswos por - lmpuesto diferldo

Paswo cornente - T

" Provisiones a corto plazo ~

- - Deudas a corto plazo
Acreedores e

.- -Pasivos financieros -, -
"Derivados .

.. Periodificaciones

28 379549,70,

22 857 837,79

28 379 549,70
24 191.340,48
101682,29

408652693

5511982

5511982

' 46189,94

92 85783779

16797.327,59

" 101682,29

596882791

.46.189.94

: “TOTAL PATRIMONIO Y PASIVQ

28434 669,52

22904 027,73

CUENTAS DE ORDEN

2014

3013

Cuentas de compromiso .
- Compromisos por operaciones Iargas de derivados

Comprcmlsos por. operac;ones cortas de derwados .

5 Otras cuentas de orden :

27 540 993,65

27 510993,55

2210176382
2210176382

2481376793

: /28 166 049,56
.- Valores cedidos en préstamo por Ia (s R -
- Valores aportados como garantia por la’ IIC - -
* . Valores recibidos en garantia por la IC - - _ - R -
- Gapital nominat no suscrito ni en circulacion o L o -
- Peérdidas ﬁscales a compensar " : . 522804956 9314 576,49
Olros e - : - 2293800000 . 1549919144 .
Ry TOTAL GUENTAS DE ORDEN ' - - 55.677.043,11

46 916 631,75

Las Notas 1 a 13 descrltas en la memor[a adjunta forman parte mtegrante del ba[ance al R

31 de dlclembre de 2014




'Ku_txabank Bolsa Nueva Economia, Fondo'de Inversi()n

N 94?1?_811 |

"Cuentas de pérdidas y ganancias correspondlentes alos ejerc|c|os anuaies g

“terminados el 31 de dlmembre de 2014 y 2013

| (Expresadas en euros)

‘Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
. Comisiones retrocedidas a la Instttucuon de Inversmn Colectwa ;
Gastos de persona[ ' : :

"~ .Otros gastos de explotacion

- Comision de gestion
Comisién de depositario :
. Ingresolgasto por compensacion compammento

Otros
Amomzamon del inmovilizado material
Excesos de provisiones ‘ :
_ Detenoro y resultados por enajenacrones de |nmowllzado
Resultado de explotacion

Ingresos financieros

2014

“2013

(504 088,79)

(504 088,79) (412 096.,51)
(475 347.75) (385 754.36)
(25 020,69) (22 150,40)
 (3720,35) (4 191,75)

(412 096,51)

| 49792,25 92 060,81
Gastos financieros (195,59} -
. Variacion del valor razonable en instrumentos ﬁnahcieros (143 205,86) .21 268,42
~ Por operaciones de la cartera interior 4 562 47 425,81
Por operaciones de la cartera exterior 97,85 235 158,33
Por operaciones con derivados " (147 866,18} (214 315,72)
Otros : - o -
- Diferencias de cambio . 510 937,57 (212 358,80)
Deterioro y resultadoe por enajenaciones de |nstrumentos financieros -4 173 287,35 6 487 834,26
Deterioros R - . -
Resultados por operaciones de la cartera interior _ - 263,26 {748,77)
-Resultados por operaciones de [a cartera exterior - 1583 637,01 195 770,63
Resultados por operacicnes con derivados ' - 4019 387,08 6292 860,40
Otros - -
Resultado financiero -4 590 615,72 6388 854,69
Resultado antes de impuestos “. 4086 526,93 5976 758,18
_Impuesto sobre beneficios ' R (17 930,27)
RESULTADO DEL EJERCICIO - 4086 526,93 . 5958 827,91 -

' Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta
de perdldas y gananmas correspondlente al ejercmlo anual terminado ei 31 de diClembre

- de 20‘]4

) :
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Kutxabank Bolsa Nueva Economla, Fondo de invers:on o

B Memona de Ias cuentas anuaies correspondlente aI ejerc:lclo anual termmado el 31 -
de diciembre de 2014 - ' : S . : : ;
(Expresada en euros)

B Actividad y gestié_n' del riesg.o '
&) Actvidad -

.+ Kutxabank Bolsa Nueva Economia, Fondo-de Inversion, en lo sucesivo el Fondo,
- fue constituido en Bilbao el 21 de febrero de 2000 bajo la denominagién social de _
- 'BBK Bolsa Nueva Economia, Fondo de Inversion. Con fecha 22 de diciembre de
2009, el Fondo modificé su denominacién por la de BBK Bolsa EEUU Nueva o
- “Economia, Fondo de Inversion, modificandose dicha denominacion por la actual eI
- .25de abrll de 2013 Tlene su domlcmo socnai en Plaza de Euskadl n°5 Planta 27
Y :Bllbao (Blzkala) L : : : : B

- '-_'EI Fondo se encuentra mscrlto en el Reglstro de Fondos de Inversmn de ia _ R
© - Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 25 de febrero de R
. 12000.con el numero 2.027, adquiriendo, a efectos legales la con3|derac|on de s

i _Fondo de Inversion (F L ) a partir de entonces . R T

_Ei Consejo de AdmlnlstraCIon de Kutxabank Gestlon S G.. l C.,S.A. U en su
- reunion de 26 de febrero de 2013, acordd la fusion por absormon de - S
~ Kutxacrecimiento, Fondo de Invers:on por Kutxabank Bolsa Nueva Economsa '
‘Fondo de Inversmn Lo : : -

Con fecha 24 de mayo de 2013 C. N M.V. autorlzo a soIIC|tud de la Somedad
Gestora y la Entidad Depositaria de ambos Fondos, la fusién por absorclon de
_ Kutxacrec:lmlento Fondo de Inversion (inscrito en el Registro de la C.N.M.V. con el .
. humero 1, 835) por Kutxabank Bolsa Nueva Economia Fondo de [nverSton

v lLa cﬂada fusién se. Ilevo a cabo el 14 de julio de 2013 tomando los estados R
- financieros del Fondo absorbido, de fecha 13 de julio de 2013, para el calculo de la
~_-ecuacion de canje, obtenida como resultado del cociente entre el valor liquidativo :
. del Fondo absorbidoy el valor liquidativo del Fondo absorbente, la cual, resulté ser -
- -164,93680745. En aplicacion de Ia citada ecuacion, cada participe del Fondo . ' L
absorbido recibié por cada una de sus part|0|paclones en eI mlsmo 164 93680745 .
part:mpaclones del Fondo absorbente : - . :

| chha fu3|on fue mscrlta en los Reglstros Admlnistratlvos de Ea G, N M V. con fecha 6 -
'.'de septlembre de 2013 T : ; D o _ s




| N9 417 8 13 .

- Kutxabank .Bolsa Nueva Economia, Fondo de Inversi()n

" Memoria de las cuentas anuales correspondlente al ejerclcm anuai termmado el 31 o
.. de diciembre de 2014 _ L R
- (Expresada en euros)

Como consecuencia de la citada fusion, Kutxabank Bolsa Nueva Economia, Fondo =
de Inversién adquirié en blogue, a tltulo de sucesion universal, todos los activos y
pasivos de Kutxacrecimiento, Fondo de Inversion, quedando el Fondo absorbente
plenamente subrogado en cuantos derechos y obligaciones procedan del Fondo -

" absorbido. Por tanto, quedé disuelto y extlnguido sm quutdac:lon Kutxacrec:lmlento
Fondo de Inversion. .

~ Alafecha de fusién, las prmcapales magnltudes fmancneras de Kutxacrec:tm[ento
Fondo de Inversmn (Fondo absorbtdo) eran ias mgmentes -

" Deudores . o T . E ._ o __'165_51,19

- Cartera de inversiones financleras '_ Lo S R B ce T T 0240 579,00
Tesorerfa - . _ R S PR R 4295 210,88
TotalAcivo oo 456134116
Participes o Sk L o 17.946678,39
Reservas ' : . S _ o L 47 245,71

- Resultados de ejercicios anteriores. L T _' . (14 040 833,64)

. Pérdidas y ganancias . - - e : : _ S - 560069,36
‘Restode pasivos =~ = T BRI : : . 48 186,34
._T_c_JtaE Patrimonio y Pasivo _ _. . ' SRR 4561 341,16
Pérdidas fiscales a compensar - - - o o - 13 498 307,22 -

La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013 de Kuixabank Bolsa Nueva
‘Economia, Fondo de Inversién, recoge todos los apuntes contables derivados del
patrimonio adquirido del Fondo. absorbldo desde el 14 de Juho de 2013 fecha de fa
:C|tada fusion por absorcton

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
medificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
- captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos
. en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos. -




Kutxabank Bolsa Nueva Economla, Fondo de Inversuon -

' Memona de las cuentas anuales correspond:ente a! ejerc:lc:o anual termmado eI 31

i ~ de diciembre de 2014 -

. (Expresadaeneuros) ..

. Dada la achwdad a la que se dedlca el Fondo, el mismo no tlene responsab;ildades )
- 'gastos, actlvos provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que S
. ‘pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los = -
- resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la -
presenté. memoria de las cuentas anuafes respecto a Ia lnformacmn de cuestlones R
' '.medloamblentales - : : I

: E_a polltlca de i mversnon deI Fondo se. encuentra defimda én el Folleto que se
. - encuentra registrado y a disposicion del publico en el Reglstro correspondlente de
L Ia ComISIOn Nacmnal del Mercado de Valores 3 ' :

._.Conforme a Ios Reg;stros de la C.N. M V., ia gestlon y admmlstraclon deI Fondo o
- figura encomendada a Kutxabank Gestion S.G.LLC.; S.AU., sociedad -

- pertenec;]ente al Grupo Kutxabank. La cltada Somedad Gestora procede de la fusmn _' _
- por absorcién llevada a cabo en el ejercicio 2012, por la que BBK Gestion, S A u.,
©8.G.LLC. (actualmente, Kutxabank Gestion, $.G.11.C., S.AU. ) absorblo a- '

'Kutxagest SAU SGIIC yVitalGestlon SGIIC SAU :

. =En cumplimlento de las ex:gencras establemdas en eI articulo 68 de la- Ley 35]2003
. de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, enrelacionala . -
“separacion del depositario, Kutxabank Gestién, S.G.LL.C., S A.U. como Somedad
Gestora y Kutxabank, S.A. como Entidad Deposnana mantienen unos - _
- -_procedlmlentos espec;flcos con el fln de evitar conflictos de mteres entre ambas

- Dicha Entldad Deposﬁana debe desarroi!ar determinadas funcmnes de wgﬂanma
_supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a Io establemdo
. _en Ia normatlva actualmente en wgor Las prmmpa!es funcmnes son: :

10 Comprobar que las operacmnes realtzadas Io han SIdO en reglmen de mercado o

2. '--Comprobar gue Ias operac;ones reallzadas han respetado Ios coeﬂcaentes y S
_ crlterlos de inversion establemdos en Ia normativa \ngente ‘ SR .

: 3. Super\nsar Ios crlterlos formulas y procedlmlentos utilizados por Ia somedad
o gestora para eI ca!cuto del valor Ilquldatlvo de Ias parhc;pacmnes de! Fondo

: '__4. Contrastar con caracter prewo ala remlsmn a Ia Comlsmn Nacmnal del Mercado
. de Valores, Ia exactltud calldad y suf|c1enc|a de la lnformaCIon publlca perlodlca
U 'del Fondo 3 . : : :
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';Memoria de las cuentas anuales correspondmnte al ejercicio anual termlnado el 31
de diciembre de 2014 :
{Expresada en euros)

5 Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la
- sociedad gestora del Fondo cumpien con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mabiliarios y demas activos financieros que
- integran el patrimonio del Fondo, bien directamente o a través de una entidad
‘participante, conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la
realizacion de dicha funcién. .

-7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el
plazo que determlnen las reglas de liguidacion que rijan los correspond:entes
mercados. : _ _

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

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

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

¢ El patrimonio minimo deber3 situarse en 3.000.000 euros.
e El nlmero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorioc cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de

~uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podran contlnuar operando COMmo ta]es

. Los valores moblllarios y demas activos financiercs del Fondo no pueden
pighorarse 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 Entldades - '
Iegalmente habllztadas para el EJel‘C!CEO de esta funcmn '
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L Memorla de las cuentas anuales correspond:ente a! ejercmlo anua! termmado el 31
. de diciembre de 2014 . . : o . : o

o . (Expresada en eu_ros)

® Se establecen unos porcentajes mammos de obligac;ones frente a terceros y de
-concentramon dei mversmnes . S e

e EI-Fondo debe cumpllr con un coe_f_iciente minimo de liquidez del 3% de! -~ .
- promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en .-
~depositos o cuentas a la vista en el Deposﬁano o'en ofra entidad de cred:to si el
Depositario no tlene esta consideracion, o en compraventas con pacto de -
_'recompra aun dia de valores de Deuda Publlca 0 ' : Sl

e _'EI Fondo s6 encuentra SUJeto a Unos’ Ilmites genera[es a la utlllzamon de
S mstrumentos derivados por nesgo de mercado a3| como a unos Ilmltes por
' jnesgo de contraparte ' . :

'- ..-Por tratarse de un Fondo de acumulaclon y de conformldad con el Reglamento de o
- Gestion del Fondo, el resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto .
o _.sobre Socledades devengado permanecera en eI patnmomo de! Fondo

_ De acuerdo con el Reg!amento de Gest:on del Fondo la Socnedad Gestora percsblra
‘una comisién anual en concepto de gastos de gestlon que no excedera del 225% .
sobre el patrimonio del Fondo. Hasta el 5 de septiembre de 2013, inclusive, la =
comision de gestion fue del 1 65% A partlr del 6 de septlembre de 2013 Ia

; comlsmn de gestlon es del 1, 9% _

_Igualmente el Reg[amento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de Ea
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio
“custodiado, En Ios ejercmlos 2014 y 201 3 Ia comision de deposntarla ha 31d0 del

0 1% _ : g : o

_ ' AI 31 de d:membre de 2014 ¥ 2013 [a Somedad Gestora no apllca a Ios partlcuoes
" del Fondo ‘comisién sobre el importe de las part|c|pac:|ones suscntas nl sobre el
' lmpoﬁe de Ias partlc;pacmnes reembolsadas _ ' : e

b) Gestion del rlesqo

_ -La polltlca de inversion del Fondo asi como la descr:pclon de Ios prlnclpales -
. riesgos asomados se detallan en e] Folleto reglstrado ya diSpOSECIOﬂ de] publ:co en
= el Reg:stro correspondlen’te de !a C N. IVI V : L _ :

0 .
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I\ﬁemorla de Ias cuentas anuales correspondlente al ejercmo anual terminado e[ 31
_de diciembre de 2014 : : - Co
(_E_xpresada.en euros)

. Debido a la operativa en mercados f;nanmeros del Fondo fos principales rlesgos a
Ios que se encuentra expuesto son los S|gmentes :

e Rlesgo de mercado representa el nesgo de incurrir-en perdldas debido a
“movimientos adversos en [os precios de mercado de los activos financieros en
- los gue opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
.- de interés, los tipos de cambio y las cotlzac:lones de los tltulos que el Fondo
_ tenga en cartera. : - : SR

' Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
. potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de
. cump![r sus obllgaclones flnanmeras con el Fondo ' -

“e. Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las petlcmnes
de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento
_ de reallzar en mercado Ios actwos en car‘tera - :

e Riesgo operacfonal' aquel que puede provocar perdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontec;m:entos externos. :

- La Sociedad Gestora tiene establecidos Ios mecanismos necesarios para controlar

- la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apar‘[ado 1. a) anterior, I|m|tan la exposmon a dichos rlesgos

2. Bases de presentacmn de Ias cuentas anuales

a)  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 la
. situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados -
generados de sus operaciones durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el

Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Admmrstradores
- estlman que seran aprobadas sin modmcamones mgmﬂcatwas
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g Memorla de Ias cuentas anuales correspondlente al ejercmlo anual termmado eI 31 :
. - de diciembre de 2014 = : R o : : o
 (Expresada en euros)

: b) 'Pi.’indipi.ds'cdntables Sl

o Para Ia elaboracmn de estas cuentas anuales se han segu:do Ios pnnmpxos y
- critetios contables y de clasificacion recogidos, fundamenta!mente enla ClrcuEar FE
- 3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sucesivas Lo
- modlflcacmnes Los principios mas S|gn;f|cat|vos se describen en la Nota 3. No
“éxiste ningun principio. contable de aplicacion obligatoria que, siendo S|gn|ficat|vo su
efecto sobre estas cuentas anuales se haya de]ado de ap]:car v

. Los resu!tados Vi Ia determmacnon del patrlmonlo son senSbees a Ios prmc:|p|os y
L -_':polatlcas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los SRR
- .. Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracmn de [as IR
. “cuentas anuales.’ B : L S \

- c.:).."'.'Comparabllldad

. 'Las cuentas anuales al 31 de d:clembre de 201 4 se presentan atend|endo a Ia RIS
- _estructura y pnncrplos contables establemdos en Ia normatlva \ngente de la- -
'CNMV R : : . P

: Los Admmlstradores dela Somedad Gestora presentan a efectos comparatlvos _
. con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y gananclas y
-del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las C|fras del ejercnno '

-2014 Ias correspondlentes aI ejercmio anterlor . _

: "No se han produmdo modlﬂcacmnes contabies que afecten sngmﬁcatlvamente a Ia_
' 'comparamon entre Ias cuentas anuales de los ejel’CIGIOS 2014 y 2013 '

: d) ."Aqrupacmn de partldas

: _’Determlnadas partldas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del .
. estado de cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para
~facilitar su comprension, si bien, en determinados casos, se ha mclwdo mformacmn _
e desagregada en Eas correspondlentes notas de Ia memoria.. ST

2
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e) Estimaciones contables y correccién de errores

'En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
' realizado estimaciones para obtener la vaioracién 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
- iInformacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
- obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con ia normativa vigente.

.- En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las :
- fluctuaciones de Ios prec;os del mercado y otros nesgos asoclados a Ias inversiones
- ﬂnancieras e

-No existen cambios en las estimaciones conta.bles ni errores que sé hubieran
producido en ejercicios antenores y hayan sido detectados durante los ejerC|C|os
12014 y 2013. _

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

3. Resumen de los principios contables_ y normas de valoracién més significativo_s o

Los principios contables mas 3|gn|ficat|vos apilcados enla formulamon de estas cuentas
anuales han sido los siguientes: : . :

a)  Principio de empresa en funcionamiento

.- En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que |a gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas

. contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimaonio a efectos de su

‘transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio dél de\_renqd

. 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.
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- 'Memona de Ias cuentas anuales correspond:ente al ejermcio anual termlnado e! 31 .
- de diciembre de 2014 = . _ :
- {(Expresada en euros)

0 Ingresos por mtereses yd:v:dendos .

. Los intereses de actlvos fmanmeros devengados con. postenondad al momento de

- la adquisicion .se__reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo .
de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de
los intereses-correspondientes a inversiones morosas, dudosas oen litigio, que se

.'reglstran en el momento efectivo del cobro. La perlodlﬂcaclon de los intereses ;

E provenlentes de la cartera de activos flnanCIeros se registra en el epigrafe “Cartera

" de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion™del activo del

- “balance. La contrapartida de esta ¢cuenta se reglstra en el ep:grafe “Ingresos B
jfmanmeros de Ia cuenta de perdidas ¥y gananc;las ' : : -

o Los d:\ndendos perc:|b|dos de otras socnedades se reconocen €N sU Caso, como
ingreso en el -epigrafe ‘Ingresos- financieros” de la cuenta de perdidas y ganancnas
en el momento en que nace e] derecho a permblrlos por eI Fondo Lo

-'u Comrs:ones y conceptos as;m;lados

g _-'Los mgresos que rembe eI Fondo como consecuencia de la retroces;on de _
comisiones prewamente soportadas de manera directa o indirectamente, se :
_* ‘registran, en su caso, en el eplgrafe “Com|5|ones retrocedtdas a Ia IIC” de la cuenta
& de perdldas y gananc1as - T U : :

-_La_s comlsmnes de .gestlon,' de dep_c')si’éo asi como otros gastos de gestion
- .necesarios para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza,
-en e] epigrafe “Otros gastos de e_xplotaci_én de Ia cuenta de perdldas y gananc[as

fi. Varfacmn del valor razonabie en mstrumentos fmancreros
'_EE beneﬂcm o} perdida derlvado de vanacmnes del valor razonable de Ios activos y
~'pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los ep;grafes “Deterioro
'y resultado por ‘enajenaciones de mstrumentos_fmanc:leros y “Variacion del valor .-
‘razonable en instrumentos financieros” segun corresponda, de la cuentade - -
| pérdidas 'y gan_ancias del_F-o_ndo._ T T L e
: '._IV Ingresos y gastos no ﬁnanc:eros

R Se reconocen contablemente de acuerdo con ei cr:terzo de devengo

= Los lngresos y gastos se regtstran contablemente en funC|0n del perlodo en que se N
B ’devengan con mdependenma de cuando se produce su cobro 0 pago efectlvo

- S14
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f (Expresada en euros)

M

. La valoracmn lnIC[a] se realiza por su valor razonab!e que salvo evndencra en
-contrario, es el precio de la fransaccion, que equivale al valor razonabie de la
" contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean

dlrectamente atnbu;bles

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados

se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando.el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en

- un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por-su valor nominal.

: .L-Ias plnérdidals por deteriore del valor de Iaé partidas'a bbbrar se calculan teniendo en

cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interes

efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
~.por deterioro asi como su reversion $€ reconocen como un gasto oun mgreso en Ia
-cuenta de pérdidas y gananmas ' :

: Cartera de inversiones financieras

~ Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y

ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como

. la determinacion de su valor razonable se_ des__criben a continuacion:

- Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
 emisor y que devengan una remuneracmn conSIStente en un interés establec:tdo
contractualmente ' : : :

" El valor razonable de los valores representatzvos 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 mrcunstanmas economlcas desde €l momento de la
transaccmn : :

15
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(Ex_pre_s,ada eneuros)

" "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 mformacnon utilizacién de transacciones recientes de
- mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes
n interesadas. y debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el
- “momento actual de otro instrumento que sea ‘sustanciaimente el mismo o -
o -modelos de descuento de fli_leS y valoraclon de: opcnones en su caso. -

'--Los mtereses devengados no cobrados de va[ores representatlvos de deuda se

s "perlodlfican de- acuerdo con el tipo de mteres efectlvo y forman paﬂe del
'._'resu]tado del e]erc:|C|0 ' : : 3

e Enstrumentos de patrlmonlo mstrumentos fmanmeros emltldos por. otras
- “entidades, tales como acciones y cuotas parhcupatwas que tlenen Ia naturaleza
; de mstrumentos de capltal para eI emlsor ' B : -

EI valor razonable de los mstrumentos de patnmonlo cotlzados lo establece el
. .cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
L habzl anterlor 0 eI camblo medio ponderado SI no eX|st|era precm DfICla| de C|erre

o '-Dep031tos en entldades de crédito: deposﬂos que el Fondo mantlene en-

" “entidades de crédito, a excepcmn de Ios sa]dos que se recogen en eI eplgrafe de

: "Tesorerla" N

. Se con31dera valor razonable el precio que lguaEa el rendlmlento mterno de la
mversmn a Ios tEpOS de mercado \ngentes en cada momento -

® -Acmones o partlclpaczones de oiras Inshtumones de Inver5|on Colectlva su valor
- razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacién del
-dfa de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calcutara un
- valor 1|qu1dat|vo se utiliza el Gltimo valor liquidativo disponlble Para las -
" inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre,
~ Instituciones de Inversion Co[ectlva de Instituciones de Inversion Colectiva de

" Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares; segun -

‘el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012 5€. utlllzan en su caso, valores
Eiqmdatwos estlmados R : _ -

e Denvados mc!uye entre otros Ias dlferenclas de valor en los contratos de
< - futuros y forwards, las primas pagadaslcobradas por warrants y. opciones -
_.’--compradaslemltldas cobros 0 pagos asociados a los contratos de permuta
. __'fmanctera asicomolas i mvers;ones en productos estructurados -

-16- B
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- 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 valoracién en funcién de las condiciones -
. especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de dlCiembre de Ia
g C N. N] V. y suceswas modlflcaciones ' :

. Los ac:tlvos enlos que concurra un detenoro notorlo e irrecuperable de su 1nversson
ise daran de baja con cargo a Ia cuenta de pérdidas .y gananmas

_ 'Los activos y pasivos fmancleros se dan ade baja en el balance cuando se
. ~traspasan, sustanmaimente todos los nesgos y beneflcms lnherentes ala propledad
- de Ios mismos. T D P :

e) Adqui_sicic’)n y cesion femporai de activos

Las adquisiciones temporales de activos 0 adquisiciones con pacto de retrocesién
“-se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualquiera que sean los
.mstrumentos subyacenies, en la cuenta de actlvo correspondlente

; ._La diferencna entre este |mporte v el precio de retrocesmn se imputa como ingreso
~en |a cuenta de pérdidas y gananclas utlhzando el método del tlpo de interés
' .efectlvo :

_Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion dei valor razonab]e en instrumentos_ financieros”.

. La cesion en firme del activo adguirido temporalmente se registra como paswo
financiero a valor razonable con camblos en perdldas y gananmas :

| H .Instrumentos de patrimonio

~ Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
-contratacian por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
- costes de transaccmn expllcntos dsrectamente atnbutbles ala operacnon :

17
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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:
. ““Variacion del valor razonable en instrumentos flnanmeros por operac;lones de la
. cartera interior 0 exterior”, segdn los.cambios se hayan liquidado o no, utilizando
. .como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrlmomo c!e_ la cartera interior
: '_o extenor de] activo del balanc:e : e T

_ Valores representatlvos de deuda

; _';Los va!ores representatlvos de deuda se reglstran en eI momento de su Ilquldamon -
“por el valor razonable de la contraprestacmn entregada, incluyendo. los costes de

- transacmon expllmtos dlrectamente atribulbles a Ia operacmn

h)

Las dlferenc:ias que surjan como consecuencia de Ios camblos 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

- carterainterior o exterior”, segtin los activos se hayan liquidado o no, utilizando
‘como contrapartida la cuenta de “Valores representat[vos de deuda de Ia cartera .
'[nterlor o] exterlor del activo del balance SRR S :

-'Operamones de derlvados excepto permutas fmanmeras

Las operamones de denvados se reglstran en eI momento de su contratamon y
‘hasta el momento de cierre de la posicién o &l vencimiento del contrato, en el
‘epigrafe correspondlente de cuentas de orden por e] lmporte nomlnal B

com prometldo

. Los fondos depos:tados en concepto de garantla ttenen la conswleraclon contable
‘de deposito cedido, reglstrandose en el capltulo correspondlente del eplgrafe de
"‘Deudores del activo en el ba!ance

El va!or razonable de Ios valores aportados en garantla se reglstra en cuentas de
~“.orden enel eplgrafe de Valores aportados como. garantla por: Ia Enstitucmn de
-_Inversuon Coiectlva S : S
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‘Kutxabank Bolsa Nueva Economla, Fondo de Inversmn

' 'Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejerc1c|o anual termmado el 31 '
de diciembre de 2014 : R .
(Expresada en_euros)

" Las primas resu!tantes de las.opciones compradas o emitidas se reflejan en eI
- epigrafe de “Derivados” del actlvo 0 paswo del balance en Ea fecha de EJeCUCIOI’] de
'ia operacmn ) . o R . _ .

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

iy Valor !iquidativo de las participaciones o

~La determmamon del patrlmonlo del Fondo a los efectos del calculo del valor -
liquidativo de las correspondientes participaciones que [o componen, se realiza de
“acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de 26 de nowembre de
la C.N.M.Vy suceswas modlflcacmnes '

j) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de pammpacmnes se contabilizan por el importe
~efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectlvamente al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance deI Fondo.

- . De conformidad con el Reglamento de Gestion deI Fondo, el precio de las

. participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones

_suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las

. par’tlc:lpacmnes el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de

“suscripcién pendientes de aSIQnar part[c|paC|ones" del pasivo del balance del

~Fondo.

K) . Impuesto s_obr'e.beneficios _

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre :
- - heneficios, en cuyo calculc se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
" producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
.'ap]lcar el [mpuesto que re\nerte en per!odos subszgwentes -
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Memorra de Ias cuentas anuales correspond[ente a[ ejerc:cm anual termmado eI 31

- de diciembre de 2014

(Expresao_[a en .euros)

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos -

" :por impuestos diferidos sblo se reconocen en la medida en que resulte probable
“que la Institucién disponga de gananmas fiscales futuras que permltan la apl:caclon
: .de estos actlvos : : - : : .

Los derechos a compensar en ejercmlos posterlores por Ias perdldas fi scaies no '

- 'dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin casoy -

“sdlo'se reconocen mediante la comperisacion del gasto por impuesto con la
':frecuenc:la del célculo del valor liquidativo. Las perdldas fiscales que puedan

compensarse se reglstran en. eI eplgrafe de “Otras cuentas de orden Perdldas

: flscales a compensar

2 :Transaccmnes en moneda extramera

“La moneda funmonal del Fondo es el euro, Consecuentemen’{e todos los saldos y

transacciones denommados en monedas dlferentes aI euro se con3|deran

' ';'denomlnados en moneda extranjera

: Cuando eX|sten transacmones denommadas en moneda extfanjera s conwerten a

euros utilizando los tipos de cambio. de contado de la fecha de la transaccién,

~entendiendo .como tipo de cambio de contado el mas representativo, del mercado

o cle referenma a [a fecha o, en su defecto del ultzmo dta habli antenor a esa fecha

Las diferencias de cambio gue Se producen aI convertir Ios saldos denominados en

"moneda extranjera ala moneda funcional se registran, en el caso de partidas _
_monetanas que son tesoreria, débitos y créditos, por su: |mporte neto, en el epigrafe . -

“Diferencias de cambio”, de la cuenta de perdldas y ganancias. Para el resto de

. - partidas monetarias y Ias par‘udas no monetarias que forman parte de la carterade
“instrumentos financieros, las. diferencias de cambio se Ilevaran conjuntamente con _' _
' ias perdldas y gananmas derlvadas de la valoracmn ' :

'Compra-venta de valores a plazo

o Se reglstran en el momento de su. contratacmn y hasta ei momento de cierre de Ea
- posicion o vencimiento del contrato, en el ep[grafe correspond;ente de cuentas de
. orden por eI !mporte nomlnal comprometldo :

: 2 -
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Kutxabank Boléa Nueva Economia Fondo de lnversién

‘Memoria de Ias cuentas anuales correspond:ente al ejercmlo anual termmado el 31
- de diciembre de 2014 o

(Expresada en euros)

- Las diferencias gue surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable

- de estos contratos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o positivas se registran bajo el epigrafe de )
“Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable en

" instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun los cambios se.
hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de
la cartera inte_rior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

4. Deudores

EI desg[ose de este eplgrafe a] 31 de dlc[embre de 2014 y 2013 es el agunente

_ 2014 s 2013
B Depdsitos de garantia ' o SR RUUREE S o _'1 309 307,32 . --9‘10 063,30
Adm:nlstracmnes Pub!:cas deudoras ' Coo s - B2307,95 0 0 1242235
- 1391 615,27 - - 922 485,65

Dentro del capitulo “Deudores - Depositos de garantia” se incluye el valor al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 de los depositos constituidos como garantia por ias posmlones :
en futuros flnanc:leros vivas al cierre del ejercmo correspondiente o

AI 31 de d[Clembre de 2014 y 2013, el capitulo “Administraciones Pubhcas deudoras
-recoge los saldos pendientes de cobro de las Administracicnes Pdblicas ' :
“correspondientes al Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2014 y 2013, por -
importes de 82.307,95 y 12.422 35 euros, respectivamente, una vez compensadas las
retenciones practicadas al Fondo sobre los intereses de la cartera de inversiones -
financieras y sobre otros rendimientos de capltal moblhano con el lmpuesto devengado
del correspondiente ejerc;lmo : : : :

‘5. - .Acreedores
El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es e.l.sigui_ente:.

2014 2013

. Administraciones PubE[cas acreedoras BRI L e e 142157
. Oros. S B611982 44 768.37
55119,82  46189,34
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_ Memona de Ias cuentas anuales correspond:ente ai ejer{:tc:o anual termmado el 31

' '--Ede diciembre de 2014 -

- -(Expresada en euros)

Ei capltulo "Admmlstracmnes Publicas acreedoras" a! 31 de dlClembre 2013, recoge el
-~ impuesto sobre Sociedades devengado en el ejercicio 2013 por el Fondo absorbldo hasta
- el momento de Ia fusion, una vez compensadas las retenciones aplicadas al mismo sobre .

los intereses de la. cartera de mversmnes flnanCIeras y ofros rendimientos de capita!
-..moblharlo ' - : - SR B

_.____EI capltulo “Acreedores Otros recoge pnnmpalmente e! |mporte de Ias comlsmn_es de

o '_ 'gest;on y deposﬁana pendlentes de pago ai c;erre deE ejermc:o correspond;ente

'Durante Ios ejercmlos 2014 y 2013 eI Fondo no ha realizado pagos gue acumularan
o aplazamlentos superiores a los Iegalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los .
- ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendlente de pago que acumule
' un aplazamlento supenor al. plazo [egai establemdo = s

. 6 Cartera de mversmnes fmancmras

o EI detalle de Ia cartera de valores del Fondo por tlpo de actlvo ai 31 de dlclembre de
.'2014 y 2013 se muestra a contmuamon ' : - :

E Cartera interior S
Valores representatlvos de deuda i

._ Cartera exterlor g _ : 1164 000,00
Valores representativos de deuda 5200285 - .0 -
Instﬂumones de Inversuon Colectlva : - 1 16_4__000,00

s Intereses de Ia cartera de mversmn ‘9 604 55 .' "I1 021 80

L '23 250 02487

2014,

23188 M7,47

2013

" 16 188 455, 81.

2318841747

- 5200285 - -

16 188 455,81

47 363 477 61

N - En Ios Anexos I VAl ad}untos partes mtegrantes de esta memoria, se detallan la cartera o

. de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectlvamente aI
- 31 de diciembre de 2014. En los Anexos lil'y IV adjuntos partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en der:vados

p del Fondo respectlvamente al 3‘1 de dlClembre de 20‘13

u A 31 de dlClembre de 2014 y 2013 todos los trtulos recogldos dentro de la cartera de
“inversiones flnanmeras se. encuentran deposﬂados oen tramlte de deposﬂo en S

L _' _Kutxabank SA EIRETTE
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Kutxabank Bolsa Nueva Economia, Fondo de Inversién .

“'Memoria de las cuentas anuaies correSpondlente al e;erc:cno anual termmado el 31
de diciembre de 2014 . N _ _
(Expresada en euros)

Por otro lado, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Otros” de las cuentas de |
- orden, recoge a titulo informativo, el valor nominal de los t|tulos custodlados por Ia —
' Entldad Deposﬂarla del Fondo (ver Nota 10) ' : S
_ 7. ~ Tesoreria

._EI detalle de este eplgrafe al merre de los EJerCICIOS 2014 y 2013 se muestra a.

: contlnuamon
o 2014 S _’2013
" Cuentas en el Depositario ' T 127754644 | 1135862,58
. Cuentas en el Depositario en moneda extranjera . Lo v 2581527529 0 . 268617214
Ofras cuentas de tesoreria - s no : Lo 201,29 - 786 011,46
- Intereses de tesoreria = = - g S e 820 - - - 1829
B 379302022 - 461806447"_'

AI 31 de diciembre de 2014 y 2013, eI tipo de interés de remuneracién de Ias cuentas en
el Depositario denominadas en euros ha sido del 0,14% y 0,45%, respectivamente.
‘Asimismo, al 31 de diciembre de 2014y 2013, el Fondo dlspone de cuentas en el -
'Deposﬂano denominadas en délares. L

Al 31 de dlclembre de 2014 y 2013, eI Fondo dispone de una cuenta corriente en Cajasur
Banco, S.A. por importes de 210,29 y 0,95 euros, respectivamente. Adicionalmente, al 31
de diciembre de 2013, el Fondo disponia de cuentas corrientes en Altura Markets, S.V.,.
S.A., por los margenes pendientes de liquidar de determinadas posiciones en futuros

_ flnanCIeros vivas al cierre del EJEI"CICIO 2013, por un |mporte gEobaI de.786. 010 51 euros.

- 8. Patrlmomo atribuido a partimpes
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.
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Memona de Ias cuentas anua!es correspondlente aI ejer(:lc:o anual termmado e! 31

. de diciembre de 2014

'(Expresada €n euros)

EE va[or llqmdatwo de cada partlclpacmn aI 31 de d|C|embre de 20‘14 y 2013 se ha
' obierudo de Ia S|gu:ente forma = Do _—

g 7_2@)14 - -20_13__-" |

Ea.\t_rimoniba\_tr.ibyidoa paﬁi(.:_ipe_s.. e 23 379 548,70 | 22 857 837,7Q
 Numero de part;c'i;iaciénes emit_i&és - R et 75.1,07_ 5 8160318,05 |
"_.EValdr quu.idati\.ro.pt.nrI.Jartici.pécién- _' o . T '3,29 § | 280 y :
x Numerode pamc;pes | ‘_._ _ . ' o :' s .83:0 763

' El movnmlento del patnmonlo atnbmdo a partlt:ipes durante Ios ej8I'CICIOS 2014 y 2013 se S

recoge en eI Estado de camblos en el patrlmon:o neto correspondlente

- EI resultado de[ ejercm]o una vez conSIderado e! Impuesto sobre beneﬁmos se dlstrlbuwa '

en la cuenta de "Partlmpes" del Fondo

'_ AI 31 de d|0|embre de 2014 y 2013 el numero de partlcnpes con un porcentaje de
participacién individualmente superior al 20% asciende a uno al cierre de cada uno de los

. ejercicios, representando el 52,22% y el 56,05% de |la cifra de patrimonio del Fondo, -

" respectivamente, por lo que se con3|dera partlmpacmn SIinflcativa de acuerdo con. eI .
artlculo 31 del Real Decreto 1082/2012 SRR _ : :

9. Cuentas de compromlso - :

. Enlos Anexos Ei y IV adjuntos partes mtegrantes de esta memoria, se detal[a Ia cartera |

- de inversiones en derlvados del Fondo al 31 de. dlClembre de 2014 y 2013 S
respectwamente 5 _ D

| '10 Otras cuentas de orden

a '_ El desglose de este eplgrafe al 31 de d|<:|embre de 2014 y 2013 es el mgmente

R 2014 s 2013
" Pérdidas fiscales acompensar .~ ' 522804986 . 031457649 < .
. Ofros (VerNota) = . .. 09203800000 . 1549319144

2816604956 ~ 24813767,93
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| 11 Admlnlstraclones Publlcas y sntuacton flscal

: Con fecha 13 de dlclembre de 201 3 fue publicada en eI Boletln Oficial de Blzkala Ia _

- Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades del Territorio -

~"Histérico de Bizkaia, [a cual, entra en vigor el mismo dia de su publicacién y con efectos
“para los periodos.impositivos iniciados a partir de 1 de enero de 2014: La citada Norma

Foral deroga la Norma. Foral 3/19986, de 26 de junio, del Impuesto sobre Sociedades y sus

- posteriores modificaciones, marco de referencia a efectos del Impuesto de Sociedades -
.. correspondiente al gjercicio 2013. El Fondo se encuentra sujeto en el Impuesto sobre
Sociedades, durante los ejercicios 2014 y 2013, a un tipo de gravamen del 1 por 100,
. 'siempre que el numero de participes sea como minimo el previsto en Ios artlculos qumto
-y noveno de la Ley 35/2003 Y sus sucesivas modsflcacmnes :

- .Excluswamente para ]os penodos imDOSItIVOS que se inicien entre el 1 de.enero de 2012y -

.- el 31 de diciembre de 2013, la Norma Foral 1/2012, de 29 de febrero, por la que se

- aprueban medidas transitorias para 2012 y 2013 y otras medidas tributarias modifica el

apartado 1 del articulo 24 de la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del iImpuesto sobre

~ Sociedades. En base a las mencionadas modn‘lcacmnes para los sujetos pasivos que no
-cumplan los requisitos previstos en el articulo 49 de esta Norma Foral para ser -

considerados pequefias empresas, la compensacion a aplicar en los ejercicios 2012 y

2013, de bases imponibles negativas que hayan sido objeto de quuidacién o '

autoliquidacién procedentes de ejercicios anteriores, sera como maX|mo del 70% de la

base imponible posmva prewa a dicha compensamon :

'La diferencia entre el resuitado contabie antes de lmpuestos yia base |mpon|ble del
'Impuesto sobre Sociedades, se corresponde con la compensacion en el gjercicio 2014 de
bases [mponlbles negativas generadas en eJerc;lc:los anteriores.

E lmporte de las bases |mpon|bles negatwas pendientes de compensar al 31 de
_ -dlmembre de 2014, asciende a 5.228.049, 56 euros. _ SR

De acuerdo con la legislacién \ngente, 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 cuairo afios. Ei Fondo tiene abiertos a mspeccmn todos Ios lmpuestos a
los que esta sujeto de Ios ultlmos cuatro ejel'CICIOS - S
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=Memorla de las cuentas anuales correspondlente al ejerCICIO anual termlnado el 31

. de diciembre de 2014

- (Expresada en euros)

* Cuando se géneran resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre

. . beneficios” de la cuenta de perdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto

sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de 1a compensacion de pérdidas fiscales. No
_'se generan ingresos por |mpuesto sobre beneflc:los en eI caso de que el Fondo obtenga
_ resultados negat:vos : RN ) : SR : .

Los Adminlstradores de la Somedad Gestora no esperan que en caso de una reV|S|on ai
Fondo por tas autondades flscales surjan contmgencias mgmﬂcatwas R

1_2 Otra mformaclon g

o La Souedad Gestora reallza por cuenta del Fondo operacwnes vmculadas de Ias v e
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el artlculo

i - 139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado.™
procedlmlentos para evitar conflictos de mteres Y asegurarse de gue las operacmnes

vinculadas se realizan en interés. excluswo del Fondo y a precios de mercado. Los - _
3 mformes periodicos mcluyen segln lo establecidoen la Circular 4/2008 de la C.N.M. V.y
~'sucesivas modlflcaC|ones informacion ‘sobre Jas operaciones \nnculadas reallzadas )

Asimismo, incluyen las posibles operaciones . vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas ala Socledad Gestora

' [ndlcando Ia naturaleza nesgos y funmones asumidas en dichas operamones

: AdlClonalmente en Ia Nota de “Actmdad y gestlon del rlesgo se mdlca el |mporte de las
" comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva .
- gestlonadas por entidades pertenecientes al Grupo de Ia Soc:edad Gestora en caso de
- -que se hubleran producu:lo durante el ejel”ClCIO o : : o _

' Respecto a la operatlva que realaza con el Deposnano en Ia Nota de “Tesorer[a se -
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y Hi se
recogen las adquisiciones temporales de actwos contratadas con este al 31 de dlcnembre

de 2014 y 2013 respectwamente

Al tratarse de un Fondo que por sus pecullarldades no dzspone de empleados ni oﬂcmas y
~ gue por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colegtiva, los temas relativos a la proteccion del medio -ambiente y la
: segurldad v sa[ud dei trabajador apllcan excluswamente a dlcha Socledad Gestora

Los honorarlos pe]’ClbIdOS por PncewaterhouseCoopers Audltores S [ por ser\ncms de

" auditorfa de cuentas anuales de los ejercicios 2014y 2013, ascienden a 2 miles de euros, :

- . ..enambos casos En.los citados gjercicios no se han pres’tado otros servicios dlferentes
de Ia audltorla por parte de [a somedad auditora 0 empresas vmcuiadas a Ia mlsma

‘_-.___".-26 L
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' Memona de las cuentas anuales correspondlente al ejeI‘CICIO anual termlnado ef 31 -

de diciembre de 2014

.(Expresada en euros)

i_3. 'Hechos posteriores. .

“Ala fecha de formulacmn de Ias presentes cuentas anuales no se han producido hechos

Lo postenores que afecten al contemdo de las mismas.
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= Kutxabank Bo!sa Nueva Economia Fondo de Enversmn

' -.'Informe de gestion deI ejerclclo 2014

Evolucmn de los negomos (mercados) sﬂuac:on dei Fondo vy evoluclon prewsrble -

' Factores Economlcos Determmantes '

-En 2014 el cremmnento mundlal expenmento una desaceleracmn mayor a la antlclpada y _
" paso de una tasa anualizada del 3,9% en el segundo semestre de 2013 a2,7% enel -
.- segundo semestre de 2014.-Si bien la sorpresa ala baja se debio principalmente a
- - factores transstonos (en espemai en el caso de |la economia de Estados Unidos), también
- respondio a una recuperacion mas débil en la eurozona, a medida que la region superaba -
- las consecuencias de la crisis, y en Japon, donde los. efectos negatlvos quetuvoel - -
aumento del !mpuesto ai consumo sobre Ea demanda fueron mayores de io prev:sto

- En EEUU comenzabamos el afio con un retroceso transﬁono en eI crec:m[ento deE pr!mer

. trimestre, causado por un invierno inusualmente crudo y una importante cofreccién de fa -
. acumulacién previa de existencias. No obstante, tras este débil crecimiento, la solidez de -
" la demanda privada, gracias a la. pOSltlva evolucion del mercado laboral, la mejora de la '
“. actividad del mercado de vivienda y una mayor inversién en el sector no residencial

- permitieron alcanzar crec:m!entos por encima del 4% en los siguientes trimestres. D:cho
. fortalecimiento de la economia, junto con la aprobacion del presupuesto y la prorroga del

B tope de. la deuda, allanaron el terrero hacia fa normalizacién de la politica monetaria. Asi,

. 8i bien la orientacién monetaria seguia siendo expansiva, la Reserva Federal comenzé a-
N recortar en enero e volumen de compras de actlvos hasta que toco su fin en el ultimo
_tnmestre de 2014 SR L

- La Eurozona por su parte empezaba a recuperarse pero la recuperamon era gradua! y
- algo mas débil de lo previsto inicialmente. En esta zona se produjo un estancamiento en
- el segundo trimestre de 2014, observandose, a medida que avanzaba el afio, una =+
- tendencia a la baja en los indicadores de las principales economias, salvo Espafia que
" sorprendia por su positiva evolucion. Las secuelas de la crisis (demanda insuficiente, -
- elevados niveles de deuda y desempleo...), junto con el deterioro de la situacién entre -
- Rusia y Ucrania, dificultaban la consecucién de un crecimiento sélido y sostenido. En este

“entorno; los esfuerzos de las prmCIpa]es autorldades politicas y monetarias se orientaban -

. a afianzar la recuperacion econémica, incrementar [a inflacion y elevar el crecimientoa -~
medio plazo mediante una combinacion de una politica monetaria laxa, €l fortalecimiento -
de los balances de los bancos y de las empresas y la implementacion de reformas
-estructurales. Asi, el BCE continuaba dando nuevos pasos y anunciaba una variedad de '
medidas para atacar el bajo mvel de, mflamon tras el desplome sufndo por el precm del

L pe‘troleo enla parte flna] del ano




Kutxabank Bolsa Nueva Economia, Fondo de Inversion

Informe c_l'e_gestién del ejercicio 2014

Por dltimo, Japon experimenté un sélido crecimiento en el primer trimestre pero a costa
-de un fuerte deterioro en el siguiente, debido al adelanto de las compras ante la subida
‘del impuesto al consumo. No obstante, las medidas tomadas por el nuevo prlmer mlnlstro
Abe perm;tleron recuperar la conf" ianza en [a economfia nlpona T L

A nivel de mercados fmanmeros el entorno descnto antenormente se ha tradumdo en -

~ subidas moderadas en Estados Unidos y Japon (DJ +7,52%; S&P 500 +11,39% y Nikkei -
225 +7,12%) y algo mas reducidas en Europa (Eurostoxx 50 +1,20%), destacando el -~
posmvo compoﬁamlento de Espana (Ibex 35 +3 66%) ,

En la parte de renta fua asnst:amos a una reducc;on generahzada de tipos a ambos lados

- del Atlantico, resaltando el buen comportamiento de la deuda periférica. Asilas -
referencias de deuda publica espariola a 5y 10 afios acababan el afio en el 0,88% y -
“1,61% frente a los niveles de 2,73% y 4,15% con los gue lo iniciaban. Ello suponia una

reduccion en el afio de 95 puntos en la prima de riesgo a 5 afios y de 115 puntos enlade

10 afios. Por Ultimo, en el mercado de d|V|sas destacaba Ia fortaleza del dolar tanto )
'frente al euro como al yen. - - : . _ L

: Prewsrones ,gara 2015 o _ o o o _
-EI'FMI, en su Gltimo informe (20/01/2015), revisa a la baja su prevision de crecimiento -
~mundial. A pesar de gue la caida del precio del petréleo y la depreciacion del euro y yen
“respaldan el crecimiento, destacan que aln persisten las secuelas de la crisis. Los
aspectos relevantes para cada una de las prmmpales Zonas geograflcas son las
s;gmentes - : : :

® -EE.UU.: el FMI espera un crecimiento del 3,6% para el conjunto del afio, frente al
2,4% del 2014. El crecimiento americano repuntd mas de lo esperado después de
contraerse en el primer trimestre de 2014 y el desempleo volvié a bajar, en tanto
. que la presion inflacionaria se mantuvo mas atenuada, como consecuencia de la
" “apreciacién del dolar y el retroceso del precio del petroleo. Segtn las -
.. -proyecciones del FMI, a pesar de que la apreciacion del dolar reduciria la
- exportacion neta, el cremmlento superara el 3% tanto en 2015 como 2016, con
-una demanda interna apuntalada por el abaratamlento del petroleo y Ia
-moderacnon del ajuste fiscal. . : :

K '-Europa: el F\Mi ha revisado a la baja las perspectivas'd:e crecimiento de la Zona o
--euro para el 2015. El debilitamiento de las perspectivas de inversion justifica esta -

‘revision a la baja del crecimiento hasta el 1,2%, a pesar de que se prevé que la -

- actividad estara respaldada por el descenso de los precios del petréleo, una
- potlitica monetaria mas distendida, una orientacion mas neutral de Ia polltlca flscal
e y la remente deprecnac;on del euro. - o

3

N 9417827




Kutxabank Bolsa Nueva Economla Fondo de 1nver3|on _'
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Japon e! FIVIE espera un creclmlento del O 6% para el 2015. Se presume que Ias
- politicas de respuesta (expansion monetaria cuantitativa y cualitativa.adicional y -
*  postergacién del segundo aumento de la tasa del impuesto sobre el consumo) - e

- - propiciaran un repunte paulatino de la actividad y que, sumadas al impulso que - Ce
- brinden los precios del petréleo y la depreciacion del yen propulsaran eI R
o -_creCImlento por enmma de Ia tendenma en 201 5-2016 : : R

ST Emergentes el FME proyecta que el crec:lmlento en estas regiones se mantendra S
.. mas o menos estable en el 4,3% para 2015 y aumentara al 4,7% en 2016, Estas -
- . cifras suponen una revision a Ia baja respecto a sus pre\nsmnes de octubre que

. se fundamenta en tres factores: la menor perspectiva de crecimiento de China: el

g empeoram[ento de las perspectivas econdmicas de Rusia; y el |mpacto dela caida R

7. del precio del petroleo y de otras materlas pnmas en ios paises exportadores de
Ias mismas - : . L

Bajo este escenario macroeconomlco ‘se espera que Ios prmmpa!es Bancos Centrales
. mantengan sus actuales sesgos en materla de politica monetaria, Asi, BCE y Banco de--

Japon seguiran con una politica claramente expansiva y la Fed permanecerd a la éspera = .
- .“de la evolucién de la macroeconomia estadounldense y g!obal para determlnar eI inicio’ y Ll

a!cance de Ia sublda de t!pOS a

En cuanto a Eos mercados fmanCIeros 'se espera un entomo de tlpos de mteres bajos alo .
"largo del afio, con mejoria de los diferenciales de la deuda de la periferia europea como.
. consecuencia del programa de compra de activos del BCE. Elio deber:a ayudar tamblen
enla evo]umon de los mercados bursatlies : : _

Uso de mstrumentos fmanc;eros por. el Fondo

' Dada sU acta\ndad el uso de mstrumentos flnancleros por el Fondo (vease Notas 1b 6y 9 :
de la Memoria) esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus = .

P objetivos y politicas de gestlon de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos -
. de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por.la normativa vigente (Ley

- 35/2003, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes émitidas por la Comisién '
- Nagcional del IVIercado de Valores) asi como ala poht]ca de inversion establemda en su '_ -

: '_ Folleto
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o Kutxabank Bolsa Nueva Economia, Fondo de in\r_ersién_ |

. Informe de gestién del ejercicio 2014_ '

Ac_:ont_ecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014 -
Nada que. teseﬁar distinto de lo come_ntédq_en_la Memoria.
- 'Investfgac.von y desarrollo

- 'Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado nmguna act1v1dad en materla de -
“investigacion y desarrollo. : .

. Adquisici6n de acciones propias

e _N.'o aplicable. |

37




. -Kutxabank Boisa Nueva Economla, Fondo de Inversmn

- Formulaclon de las cuentas anuales e mforme de gestxon del ejerCICIO 2014 -

“En Bilbao, reunldo el Consejo de Adm|n|stra<:|on de Kutxabank Gestion, Sociedad §
~ Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., en fecha 25 de marzo de 201 5 y.
“en cumpl:mlento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el

o informe de gestion de Kutxabank Bolsa Nueva Economia, Fondo de [nversion, del

-gjercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2014, las cuales vienen

- constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido. -

"extendidos en papel timbrado |mpresos por anverso y reverso y numerados segun eI
o ssgu:ente detaile

| Ejemplar . ~ Dogcumento - e I o Nimero de folios en papel timbrado

7 Unico _ejerﬁplar o - Cuentas anuales e Informe de gestion - : N 9417810 B al N 9417828 B
- . Formulacién de cuentas anuales e Informe de gestion N 93814758

* FIRMANTES: -

- ' . 5 3 : R _/’/( - }
D. Sabin Joseba IZagirre Urki Y * P Joseba Orueta Coria .
- o ' o Consejero Delegado 7 N

Presidente

D*1 Inés Monguﬂot Lasso dela Vega : ' D. lker Arteagabeltla Perea
-Vocal . ' S 'Vocal ' .

" D. Ramtﬁ" Prieto Baena
s Vocal

N 9381475




