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INFORME DE AUDITORTA DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico
Azora Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad
Unipersonal):

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Azora Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A (Sociedad Unipersonal) —en adelante, la Sociedad—, que comprenden el
balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables de la formulacion de las cuentas
anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a
la entidad (que se identifica en la Nota 1-b de la memoria adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo
con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requicre el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de
las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacién, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacién.

2. En nuestra opini6n, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Azora Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A (Sociedad Unipersonal) al 31 de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacidn financiera que resulta de aphcacmn y, en patticular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

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

DELOI‘I!TE 5.1,
Inscmtafen el RO.A.C. N° 80692

ignac%o Alcaraz Elorrieta
7 de marzo de 2014
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Azora Gestidn, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, 5.A.

{Socledad Unipersonal)

Las Notas 1 2 23 oescrilas en [a Memonia agiunta forman pane ntaimante oe 25k damnae,

B, ] i1 DE DI i3 NOT,
{Eurgs}
ACTIVO Nola 311212012 29T () PASIVO Y PATRIMONIO NETG Nola ITU2013 JRM2¢)

TESOAA - - PASIYO

LCARTENA DE NEGOCIACION - [CARTERA DE NEGDCIACION - -

Valores represantatives de deuda -

Ingiremenos 5¢ capial - OTROS PASIVOS FINANDIERCS A VALOR RAZONABLE GON

Derivados de negociackin - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - -

Olros aglivos linancierss B
Fro-memong. Fresacos o en garanss - PASIVOS FINANCIERDS A COSTE AMORTIZADD 1% 1.750.582,20 283,85,

Ereutias con iMaretianos IMantians

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A YALOA RAZGNABLE CON Egudes con paticulaces 1.160.562,20] 20365

CAMBIOS EN PEADIDAS Y GANANCIAS - - Empréstitds ¥ basives subbrinados - -

Velbres i seniBlives v deuda - Otros pasivos Anangiems -

Otrs mstymantas de capitat

Qs SCtvos inancisns DERIVADOS DE COBERTURA - -
Pro-memena; Prastanos o en gamaaka -

PASIVDS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - .

ACTIVDS FINANGIERCS DISPOMIBLES PARA LA VENTA 1.038.320,77 504.752,85
Valores epneseniabvos 42 deuda [ 506.416.88 504.752.85 {PROVISIONES - 3.630,00
Qos instramentos ge capial T 531.914,89 - Fondos para pensiones y Ghigacicnss simismns - .

Pro-mamonta; Prestados ¢ en paranta - - Frowisiones par mmpusios y alas conlingencias legales - -

Grtess provisiones. - 630,00/

IMVERSIONES CREQITICIAS 5 5.624.454,19 1.501.876,58!

Crédilo a intermedianos nantiery 5.524.494,1; 1.501 B78, 05 FISCALES By ©93,00 548,70/
bl g pariars - - Camenles
Qirog actves financies Difaritos 996,00/ 648,70

JCARTERA DE INVERSION A VENCWHENTO - - RESTQ DE PASWVOS 1z 163.568.6F -

Pro-mermonz! Prestados o en garantia -

TOTAL PASIVG 1.325.149 81 4502,35}

OERIVADOS DE COBEATURA -

FONDOS PROPIDS L] 16.530.835,15/ 2.004.111,30;

ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - - CAPITAL 2.060.040,00/ 2.600,000,00:
Valores mprmsentalivos ds dauda - Estrituradc 200000000 2.000.000,604
instrumerics de capilat - Manos; Capital ng exigids - .

Actvo magrial - - PRIMA DE EMISION . -
Olms - - RESERVAS $5.002.156 20| -
(OTROS INSTAUMENT(S DE CARITAL -

FARTICIPACIONES - - Menos. Valoes prepics - .
Entigadas 03 grupo - - HESULTABD BEL EJERTIGIO 2 2428 665,86 2.185,20/
#ntidgdgs mutsgups . - enos: Dividendos v retabutiones {300 000,80} -
Entidacks asociadas - -

AJUSTES POR VALCRAGION § 2.894,00) 1.546,10

CONTRATOS DE SEGUROS VINGULADDS A& PENSIONES - - |Activos financirts JEpombles pars 1 venta 2,904,001 1.846, 10|

Coberiums de io5 tjos oe elective - -

AGTIVG MATERIAL B 56.416,99) - C E1s e Regocs en ¢ sxtEniern -

D us progic 56,415,96; - Diteeanclag de cambio -
\nvarsiones inmoblianas - PlesIo 62 Ausies por valormon -
SUBVENCIONES, DONAGIONES Y LEGADDS
JACTIVO INTANGISLE L] 13.225,355.2) -
Fondy ge comersin -
Crrr active irdanglbhe 13.225,355.23

ACTIVOS FISCALES 14 - 204424
Cormentas 2,044 241
Diferidos. -

TOTAL PATRIMONIO NETG

RESTO DE ACTIVOS 1 14.381,82]

TOTAL ASTIVO 16.856.578,57] L006.573,65 TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONID NETO

Promempra;

Cuanlas do desgo y compromiso -

Otras cusmtas da omden r BU2.370.441,58 -

() S inghave, dnicy v exclusivamente, @ slectds conpaalives.



Azora Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Golectiva, S.A.

{Sociedad Unipersonal)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 2012 (NOTAS 1 A 4)

(Ewros)
[ Nota 2013 2012 {7

INTERESES ¥ RENDIMIENTOS ASIMILADOS 1% $9.536,66 46.346,32
INTEAESES Y CARGAS ASMILADAS 20 {5.022.65) B

MARGEN DE INTERESES 84.814,11 46.344,32
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
COMISIONES PEACIBIDAS 4] 7.400.341 82| -
COMISICNES SATISFECHAS - .
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (nato): - -

Cartera de negociacidn - -

Giros instrumentos financierss 2 valyr razenable con cambios en pérdidas y ganancias - -

instrumentos linancienos no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias -

Qtros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO {neto} - -

OTACS PRODUCTOS D EXPLOTAGION - .
OTRAS CARGAS DE EXPLOTAGION 1g {730,09) (1.540,57)
[ MARGEN BRUTQ 7.408.610,83 {1.540,57)
GASTOS DE PERSONAL 22 (1.812.101,89) -
GASTOS GENERALES 23 (444.064,74) {38.604,44)
AMORTIZACION gy% {1.759.158,37) -
DOTAGIONES A PROVISIONES (neto) - -
PERDIDAS POR DETERIGRO DE AGTIVOS FINANCIERCS (neto) - {2.114,38}
inversionss crediticlas -

Ctros instrumentas linancleros no valorados a vator razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

RESULTADQ DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 3.448.099,94 2.886,93
PERDIDAS POR DETERIORG DEL RESTO DE ACTIVOS (neto: -

Activos maleriales - .

Activos intangibles . )

Resto - -
GANANCIAS (PERDIDAS) BN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NG CORRIENTES EN VENTA - -
DEERENCIA NEGATIVA EN COMBINAGIONES DE NEGOTIOS .
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADDS COMO OPERACIONES

INTERRUMPIDAS - -

RESULTADQ ANTES DE INPUESTOS 3.448.099,94 2.886,93
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 14 {1.019.420,58) (721,73}
RESIH.TADD DEL EJEACICIO POR OPERAACIONES CONTINUADAS 2.428.659,96 2.185,20
RESULTADO DE GPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - -
AESULTARO DEL EJERCICIO 2.428.6649,95 2.165,20
BENEEICIO POR ACCION

Bdsico 1,21 0,06
Diluido 1,21 0,00

{7) Se incluye, dnica vy ox e, a efecios VoS,

Las Motas 1 & 23 descritas en la Memoria adjunta torman parte integrante de esta cuenta de pérdidas v ganancias.



Azora Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOTAS 1 A 4)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Euros)

Nota

Ejercicio
2013

Ejercicio

2012 ()

RESULTADO DEL EJERCICIO:

OFTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Activos finencieros disponibles para la venta-
Ganancias/{Pérdidas) por valoracidn
Importes transferdos a ia cuenta de pérdidas y ganancias
Ofras reclasificaciones

Coberturas de (os fludos de efectivo (#/-)
Gananciasf{Pérdidas} por valoracion {+-}
Importes transferidos a @ cusenta de pérdidas y ganancias {+-)
Impones transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas (+-)
Ctras reclasificaciones (+/-)

Goberiuras de inversiones netas en negocios en el extranjers (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion {+/~)
Importes transteridos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Difergncias de cambio (+-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracién {+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {(+/-)
Otras reclasilicacionss (3/4)

Actives no corrientes en venta (+4)
Ganancias/(Férdigas) por valoracion (+/-)
importes trangferidos & la cuenta de pérdidas y ganancias (+-)
Otras reclasificaciones {(+/-}

Ganancias/{Pérdidas) actuariales en planes de penslones (+-}
Aesto de Ingresos y gasios reconocidos (+/)
Impuesto sobre heneficio (+-}

[TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

2.428.669,96 1

1.397,20
1,297,20
1.397.20

349,30

2.165,20
2.594,80

2.584,80
2.594,80

{648,70)

2.429.717,86

4.111,30

(") Se Incluye, dnica y exclusivaments, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 23 descritas on fa Memoria adjunta forman patte inlegranie del estado de ingresos y gastos reconocidos.



iU OROURIE B UD SOIGWIES 3P (210} OPEISA 2153 ap awRIBaI; FVEC USWI0) BIUNINE BUOLSIY Bf US SEISER $Z B | SEIDN S8

SUso B

& eown ‘sirgou 85 [}

S1'6ZEEETB)

00'v66'2

SUSEAOETEL

95°699'825 L

... |0Z'99iEpa'g)

00'000°900'2

0000000051

{{o9'000°008)

FELILELT

B4V L

96'599°921'2

{oz's91z)

000007008}

96'699°620'T

(4504

08°C00°000°5E

£10T 30 IHHWAHIT 30 LE TV SOATYS,

2 paL) o 9P QlEeY
IEIdED $ SOIUBSLINASL uod Sofieg
oobeu ap SRUCIDBIIGUINS 10T {UQIIINDEL] DIUBALIBIH|
o3 oW ed ap SERIMEd S4)ua 20SedsEaL
(D) Oitout] JidBs ap SORBUINISU ULD SAUMISBIRAD
SOK0S T SAUCDTIUMUAL / SODUSDIAD 3P WEHINQUISIT
squeuel) somsed B (eyden ap | SOHO B ¥ 4
1eydes op SOWALINASUI SOAC B SOMDURLY SOMSRE ) uomBmnselay
tendza 8p s <050 8p 4
[BldED U STUBIIUBLY SOMSED 3D UMISIBALDY
[exden 3P SIUONNEEY
{URIPNisuEos 2f ua) BIdES ap sojuswny
OPEYNSAL 3P LRAGISIC

0)RU cluowyied [8p SaLOISRLBA SRI0

s0pjacuasa {soysed) 7 sesalbu) 10y

Ry

OELLEP00T

DLSPETL

$2'591'200T

LAY XA

€102 3¢ OHANT 34 | TV SOAYE

S2unisa Jod sarsnly
BRSO 04B5UD op SCIwEeD Jod ssysnly

DE'LILP00Z

aL'GpE’L

BZ's9LE00'E

02'581LZ

{:) 2107 30 IHAAFIOIN 30 LE T¥ SCATVS|

DELLSY

DL’ L

L0'000°000T

2'691°2

[l X

00°000°060°2

012U SauOu B 3 {SSLORKIN DA SONRLMRIOU Bf ISl
[Rudes 60 sojuwIsyt uos soflegy
010000U 8P SEUODBGIDY J0U {UODDARAL) ORELIBIU]
oy cruomied ap sEpied Snus sosedie;)
{oisu) agond 1eaded op SOUMLIISY] UeD SIUIRIDAD
So10s 2 . } { SOPLBNIAID 8P UHHONGQUSIC)
sosaouBu; soased B 1endea ap SO0 B H -1
{BRAE) B0 SCRBIINASL SON0 B 50 sonsed ap 13 b
ieydeo ap 8040 B S0 it
[ERdE Ua SOISRUBLY SOASED 8P USIBAU0T)
[Endes ap Sauenonpay
(UGDRINSLO ¥ U8) [2hded 5 Soluawny
OREHNSAL @ URIDNOUSI()

o euowed [5) SBUOIDEMBA SERO

sopaouonal (sopsed) ¢ sosalbul oL

L} 2102 30 QUANEES 30 4 TV SCAWS

BN
Ojucuseg
oL

sopena) A
SHUO|SRIOD
SaUORUSANNG

UgioBICHEA
Jod sty

SBuRNGUISS
A SOPUaRAIg
oW

cpaE B

gojdosd
BRICEA

uprrs

renced

(jeuossadiun PEPOISCS) V'S “BANDS|0D UD|SIFAU] SP SSUOIONINSU] 3P BI0}SaN) PEPIIIOS *UOISIL) BIOZY




Azora Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.

{Sociedad Unipersonali)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORBESPONINENTES A LOS EJERCICIOS

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 2012 (NOTAS 1 A4)

{Furos)
Esercicio Ejercicio
Nota 2013 212 ()

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {+£) i

Regultado del ¢jerciclo (+/-) 2.428,56%,96 2.165.20

Ajustes para obtener fos flujos de ivo de las acti e expi {4} 1.794.158,37 -
Amortizasian (+) 8yg | 1.799.158,37
Perdidas netas por deteticre da valor de os actives {+/-) -

Dotaciones netas a provisiones para riesgos (+/+) .

Rasultzde par venta de actives ne inancieroe (+-) - .
Resuliado por venta de paricipacionas {+/-) - .
Otras partidag {+/-) - .

Resuitatgo sjustado (+h} 4.227.828,33 -

Aumento {Disminucién) neta en los activas de axplotacion (+4) (3.644.548,18) {1.704.595,28)
Inversiones credicias (+-) & (3.634.547.87 {1.200.000.00)
Carlera de negociacion {+/-) - .

Otros activas financieros a valor razanable con bigs an fidag y ias (+H-) - -
Activos financiaros disponibles para ia venia (+) By? {1.683,03} {504 596,28}
(o activog de explomaciin {+/-) 14 {12.337.58) -
{Bi ) neda en fos p de f P60 {+/) 1.320.228,16 -
| Pashos fnanciercs a coste amertizado (+/} 11 1.160.298 55 -
| Cartera de negociacin (++) - -
Oras pasivas financieres a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) - -
Otros pasivas de expiotacién {+/-} 12 159.839.81 -

[Cobros/pagos por impauests sobre beneficios (+/) - -

Taotal Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Expiotacion 1.808.518,31 (1.702.431,08)

2. FLAMOS DE FFECTIVO DF 1L.AS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pages (-} {590.687,49) -

Cartera de inversién a vencimiente {-} - -
Parfeipaciones (-} - -
Actvos materiales () - -
Betives infangibles ) : (1383151 -
Oiras unidades da negocio (+) - -
Activos no cardentes y pasivos aseciades en venta (-} - N
Otros pagos relaconados con active de i ion (-} 7 {576.86%.98), -

Cobros (+) 46.951,08 -

Lartera de inversin a vencimients - -
Pariicipaciones -
Acivos materiates - -
Activos intangiblas - -
Otas unidades de negecio . 1 .
Activos ne cormienies y pasivos asaciados en venia 7 44.951,08| -
Qiros cobres relacionades con actvidades de inversiin - -

Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de lnversidn (545.745.40!; -

3. FLUGOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {4

Pagos () - -
Amortzackn instrumentos de patdmonio () - -
Adquisicién instrumentas de sapifal propi {4 - -
Devolucibn y amoriizacion cbligaciones y otros valores nagooiables () - -
Devolucin y amocriizacin de pasivos subordinados, empréstites, préstamos y otras Hnanciackones recbidas ) - -

Cabrog 13 - 2.000.000,00
Emiskin instrumasnios da patimonio {+) - 2.000.00C,00
Emigitn y enaleracidn da insrumentas de capial propic (+) - -

Emisién obligaciones y oros valores negociables (4} - -
Emisin de pashos subordinados, préstamos y akras finantiaciones () - -

Divi ¥ du otros instr de patri ) 3 {990.000.00} -

Totat Flujos de Efective Neto de fas Actividades de Financiacion {900.000,00} 2.000.000,00

4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {+4) - -

5. AUMENTO/ DISMBEICION RETA DEL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVQ (+4) {122+3+4) 453.771,91 267.568,92

Efectivo y eq| de efectivo at inicio det icfo (++) 297.568,92 -

Efectivo y equivalentes de efective at tinal del efercicic (+/4} T51.340,83 297.568,92

('} Ge incluye, Gnita y exchish & elecioy

Las Notas 1 & 23 descritas an fa Memoria adjunta forman parle integrante det estado de fujos de efectiva,



Azora Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Memoria del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2013

Resefa historica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas
anuales v otra informacién

a} Resefia historica

Azora Gestion, Sociedad Gestora de Insfituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) -
en adelante, la Sociedad- se constituyd por tiempo indefinido el 7 de febrero de 2012 v fue inscrita el 22
de febrero de 2012 en el Registro Mercantii de Madrid.

La Sociedad fue inscrita, con fecha 9 de marzo de 2012, en el Registro de Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 236.

Su operativa se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de [nversion Colectiva y en el Real Decreto 1.802/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

Su objeto social es la administracién, representacidn, gestion de las inversiones, gestion de las
suscripciones y reembolsos y comercializacion de los fondos y sociedades de inversion inmobiliaria, asi
como la gestion discrecional e individualizada de cartera de inversiones.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la calle Serrano n° 30, de Madrid.

Con fecha 17 de enero de 2013, la Junta General de Accionistas de Azora Altus, S.L. (anteriormente
denominada Azora Gestion, S.1.), aprobé, entre otros, la transmisién del 100% de las acciones de la
Sociedad a Azora Capital, S.L. Con fecha 19 de abril de 2013, la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores aprobé la adquisicion por parte de Azora Capital, 5.4, del 100% de la Sociedad.

Con fecha 18 de enero de 2013, el Accionista Unico de la Sociedad aportd a la Sociedad los activos y
pasivos integrantes del negocio de prestacién de servicios de gestion a Lazora, Sociedad de Inversién
Inmobiliaria, S.A., incluyendo en particutar el contrato de gestion y todos los medios materiales y humanos
necesarios para prestar el servicio de gestion de activos bajo el mencicnado contrato de gestion.

Posteriormente, con fecha 25 mayo de 2013 la Sociedad asumi6 la gestion de Colon Viviendas, Sociedad
de Inversion Inmobiliaria, S.A.

Al 31 de diciembre de 2013, la Scciedad gestiona Lazora, Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. ¥
Colon Viviendas, Sociedad de Inversion Inmabiliaria, S.A. (véase Nota 17).

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad forma parte def Grupo Azora. Esta controlada por Azora Capital,
S.L., constituida en Madrid, que posee el 100% de las acciones de la Sociedad (véase Nota 13).

b} Bases de presentaci6n de las cuentas anuales
b.1} Marco normativo de informacidn financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han
sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad,
que es el establecido en:



a) El Codige de Comercie y la restante legislacion mercantil.

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y
otras normas de obligado cumplimienio aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores y, en lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real
Decreto 1514/2007, la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia y las Normas
internacionales de Informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comision
Europea en vigor, siempre gue no sean contrarias a las normas anteriores.

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo def Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
formulan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se
han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la chied‘ad &n su reunion
celebrada el 6 de marzo de 2014, se someteran a la aprobacion dei Accionista Unice de la Sociedad,

estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales det
ejercicio 2012 fueron aprobadas por el Accionista Unico de la Sociedad el 25 de junio de 2013.

b.3} Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligaterios. Adicicnalmente, los Administradores de la
Sociedad han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios
y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No
existe ningtn principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

b.4) Aspectos crilicos de Ia valoracién y estimacion de la incertidumbre

L.os resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de
valoracion se indican en la Nota 2.

En la elaboracion de las cuentas anuales se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

— La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro (véase Nota 2-e, 2-g y 2-h).
— Lavida ttil de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2-g y 2-h}.

~ Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 2-b).
— El célculo de las provisiones (véase Nota 2 - k).

— Larecuperacion futura de los impuestos anticipados (véase Nota 2-p).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacién disponibie al
cierre del ejercicio 2013, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro
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obliguen a modificarias en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los
efectos del cambio de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta
de pérdidas y ganancias.

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta memoria relativa al periodo comprendide entre ef 7 de febrero de
2012 (fecha de constitucion de Ja Sociedad) y ef 31 de diciembre de 2012 se presenta, a efectos
comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2013.

En este sentido, Ja Sociedad inicié su actividad el 7 de febrero de 2012 por to que la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicic 2012 no refleja un afo completo de actividad.

De acuerdo con las normas de presentacién de las cuentas anuales, en las cuentas del periodo
comprendido entre el 7 de febrero de 2012 y el 31 de diciembre de 2012, los importes de los epigrafes
“Deudas con intermediarios financieros” del pasivo del balance de sifuacion {283,65 euros) v “Gastos
generales” (1.540,57 euros) de la cuenta de pérdidas y ganancias se han reclasificado, respecto de la
presentacion en el ejercicio anterior, a los epigrafes “Deudas con particulares” def balance de situacion
y "Ofras cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente. Las
mencionadas reclasificaciones no tienen impacto alguno ni en el patrimonio ni en el resultade de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y se han realizado con objeto de facilitar la comparacion de los
datos anuales.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido fa informacion desagrupada
en las correspondientes notas de la memoria.

Correccion de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha detectado ningtn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas del periodo comprendido entre el 7
de febrero de 2012 (fecha de constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012,

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacion con el patrimonio, |a situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no
se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones
medicambientales.

Comision Nacional del Mercado de Valores

La Sociedad esta regulada por la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
satisfechos en concepto de tasas al organismo regulador, durante el gjercicic 2013 y el periodo
comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre
de 2012, han ascendido a 730,99 y 1.540,57 de euros, respectivamente, que se incluye en el epigrafe
“Otras cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Recursos propios minimos. Coeficientes de inversién y de diversificacion.

De acuerdo con el articufo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, os recursos propios de
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a la
mayor de las siguientes cantidades:

ay Un capital social de 300.000 euros, integramente desembolsados, incrementado;



- En un 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva y las
entidades reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de
capital-riesgo y sus sociedades gestoras, que administren y/o gestionen en la parte que dicho
patrimonio exceda de 250 millones de euros, incluidas fas carteras gestionadas por delegacion.
En ninglin caso la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar
los 10 miflones de euros.

- En unos recursos propios minimos calculados en funcién del valor efectivo del patrimonio
gestionado a terceros, cuando se realice la actividad de gestion discrecional e individualizada
de carteras, incluidas las gestionadas por delegacion.

- Cuando se preste el servicio de comercializacion de acciones o participaciones de Instituciones
de Inversion Colectiva, los recursos propios minimos deberan incrementarse en una cantidad
de 100 miles de euros con cardcter previo at inicio de tal actividad, mas un 0,5 por mil del
patrimonio efective de los participes o accionistas cuya comercializacién se haya realizado
directamente.

- Un 4% de los ingresos brutos por comisiones gue se obtengan por fa administracion ylo gestion
de las Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre y de fas Instituciones de Inversién
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre o instituciones extranjeras
similares. Esta exigencia se determinara como el promedio de los citados ingresos en los tres
Gitimos afios.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran
del patrimonio de las instituciones de inversion colectiva gestionadas, entidades de capital riesgo
gestionadas y carteras de terceros €f correspondiente a inversiones de éstas en otras instituciones
o entidades de capital riesgo que estén, a su vez, gestionadas por la Sociedad.

b) El 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas ¥
ganancias del ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2013 los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
normativa vigente,

El articulo 102 del Reglamento de Instifuciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio) establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran
SUS recursos propios minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacién en alguno de
los mercados de los sefialados en el artfculo 30.1 a) de Ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, en cuentas a la vista 0 en depdsitos en entidades de crédito y el
40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2013 Ia
Sociedad cumptia con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamente establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva en valores emitidos ¢ avalados por una misma
entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econdmico no podran superar el 25% de sus
recursos propios. Al 31 de diciembre de 2013 Ia Sociedad cumplia con este requisito legal.

Hechos posteriores
Durante el ejercicio 2014, la Sociedad ha ampliade su programa de actividades para incluir las
funciones de comercializacion y gestién individualizada de carteras, tras suseribir un nuevo contrato de

gestion con Hispania Activos Inmobiliarios, S.A. (Mispania).

No se ha producido ningGn hecho relevante que resefiar posterior al 31 de diciembre de 2013
adicional a los mencionados anteriormente.



Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2013 se han
aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo
establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre:

a} Definicion y clasificacion de los activos y pasivos financieros
i. Definicion

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,
simuitdneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumento de capital” o de “patrimonio neto” es un negocio juridico que evidencia una
participacion residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

if. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban
presentar, en su caso, como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Fesoreria”, que se
muestran de forma independiente. Las categorias en las que se clasifican los activos financieros a
efectos de valoracion son "Activos financieros disponibles para la venta” e “Inversién crediticia™.

Los activos financieros se desglosan en funcion de su presentacidn en los siguientes epigrafes del
balance:

- Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algun procedimiento que los haga negociables. La
totalidad de estos activos, que corresponden baslcamente a cuentas a la vista y a plazo, a
adquisiciones temporales de activos y a comisiones pendientes de cobro, se incluyen a efectos de
valoracion en ia cartera de “inversién crediticia”.

- Valores representativos de deuda: cbligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicitc o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentadoes en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor. A efectos de valoracion Ja totalidad de estos activos se incluyen en la
cartera de "Activos financieros disponibles para la venta”.

- Otros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas o participacian en fondos y sociedades de inversitn colectiva, que
tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones
en enfidades dependientes, muligrupo y asociadas. A efectos de su valoracidn, la totalidad de
estos activos se incluyen en la cartera de "Activos Financieros Disponibles para la Venta”,

ifi. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban
presentar, en su caso, como “Pasivos asociados con activos no corrientes en venta®, gue se muestran
de forma independiente. La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican a efectos
de valoraciéon como "Pasivos financieros a coste amortizado”.

Los pasivos financieros se incluyen, en funcidn de su presentacion, en el epigrafe “Deudas con
particulares” del pasivo del balance y recoge los saldos acreedores par obligaciones pendientes de
pago a intermediarios financieros, tales como, en su caso, deudas con el grupo consoclidable fiscal,
préstamos y créditos recibidos, comisiones pendientes de pago y acreedores por operaciones de
valores, excepto fos instrumentados en valores negociables,
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b) Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financiercs se registran inicialmente por su valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por fos costes
de fransaccion que sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero ¢ a fa emisién
del pasivo financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la
categoria de valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con
ocasion de cada clerre contable, se procede a valorarios de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

Los “Activos financieros disponibles para la venta” se valoran a su “valor razonable”, sin deducir
ningin coste de transaccion en gue pueda incurtirse en su venta o cualquier otra forma de disposicién.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el
que podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de
independencia mutua y debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinara sin
deducir los costes de transaccion en [os que pudiera incurrirse en la enajenacién. La referencia mas
objetiva y habitual del valor razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por 8l
en un mercado organizado, transparente y profundo (“precio de cotizacion” o “precio de mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su
defecto, a modelos de vailoracidén suficientemente contrastados por la comunidad financiera
internacional; teniéndose en consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar v,
muy especialmente, los distintos tipos de resgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo
anterior, las propias fimitaciones de los modelos de valoracion desarrollados y ias posibles
inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden dar lugar a que e! valor razonable
asi estimado de un instrumento financiero no coincida exactamente con el precic por el que dicho
instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracion.

Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de
forma suficienternente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adguisicion; corregido, en su
caso, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las "Inversiones crediticias” se valoran a su “coste amortizadoe”, utilizandose en su determinacion sl
meétodo del “tipo de interés efectivo™. Por "coste amortizado” se entiende el coste de adquisicién de un
activo o pasivo financiero corregido {en mas o en menos, segln sea ef caso) por los reemhbolsos de
principal por y la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas v ganancias de la
diferencia entre el coste inicial y su correspondiente valor de reemboiso al vencimiento. En el caso de
los activos financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas, en
su caso, por el deterioro que hayan expetimentado.

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizaciéon que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo
largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés
efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adguisicion mas,
en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los
instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipc de interés efectivo coincide, en su caso, con
la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de inferés de
referencia que vaya a tener lugar.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el méximo nivel de exposicidn al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacién de los estados financieros.
ii. Valoracion de los pasivos financieras
Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido

definido anteriormente.
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fii. Técnicas de valoracion

La tecnica de valoracién aplicada en todos los casos por la Sociedad en la valoracion de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable, es la correspondiente a la utilizacion de
cotizaciones publicadas en mercados activos, en el caso de valores representativos de deuda e
instrumentos de patrimonio, y de la utilizacion del valor liquidativo en los casos de participaciones en
Instituciones de Inversion Colectiva.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se
registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen
su origen en el devengo de intereses o dividendos {que se registran en los capitulos “Infereses y
rendimientos asimilados”, “Intereses y cargas asimiladas” y "Rendimientos de instrumentos de capital”,
en su caso, segln proceda); [as originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos y las
gue correspondan a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el capitulo "Resultados de
operaciohes financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en "Activos financieros disponibles para la
venta” se registran transitoriamente, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto
como “Ajustes por valoracion”; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en activos
financieros monetarios que se reconocen en la cuerta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas
o abonadas en ef epigrafe “Ajustes por Valoracion” permanecen formando parte del patrimonio neto de
la Sociedad hasta que se produce ia baja en el batance del activo en el que tienen su origen; en cuyo
momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo
que generan o cuando se han transferido sustancialmente a ferceros los riesgos y beneficios que
tlevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han
extinguide las obligaciones que generan o cuando se adguieren (bien sea con la intencion de
cancelarios, bien con la intencidn de recolocarios de nuevo),

Sin perjuicio de lo descritc en la Nota 2.f. para las cesiones temporales de activos, durante ef ejercicio
20113, ta Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros gue no hayan supuesto
la baja de los mismos del batance,

Compensaciones de saldos

Se compensan entre st - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - los

saldos deudores y acreedores con origen en fransacciones gue, contractualimente o por imperativo de

una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene ia intencion de liquidarlos por

su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que

una de las partes contratantes sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de los activos financieros

i. Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se comige su valor en libros para

reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido

eventos que dan lugar a;

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto
negativo en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse Ia
transaccion.

- En el ¢aso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en iibros.

12



gl

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del pericdo en el que tal deterioro
se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de
producirse, se reconocen en fa cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja
de existir o se reduce.

ii. Aclivos financieros valorados a su cosfe amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro de estos instrumentos coincide con la diferencia negativa
entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos
y se presentan minorando los saldos de los activos que carrigen,

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado {basicamente
“Inversiones Creditictas”). Por tanto, el conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la
suma de ias correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpira para
todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener impories
vencidos con una antigliedad superior 2 3 meses.

iii. Activos financieros disponibles para fa venta

La pérdida por deterioro de estos instrumentos financieros equivale a la diferencia positiva entre su
coste de adquisicidén (neto de cualguier amortizacion de principal, en el caso de instrumentos de
deuda) y su valor razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracion de
estos activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo
“Ajustes por Valoracion” del balance y se registran, por todo el importe acumulado hasta entonces, en
la cuenta de pérdidas y ganancias. Si se produce una recuperacion posterior de la totalidad o parte de
las pérdidas por defetioro, su importe se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo
en que se produzca (en "Ajustes por Valoracion” del balance, en el caso de instrumentos de capital).

Adqguisicién y cesién temporal de activos

Las compras {ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesién no opcional a
un precio determinado (también denominados ‘repos”) se registran en el balance como una
financiacion concedida (recibida} en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en
los epigrafes “Crédito a intermediarios financieros” o “Crédito a particulares” (“Deudas con
intermediarios financieros” o “Deudas con particulares™.

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registra como intereses financieros durante la
vida del contrato.

Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario y equipos informaticos; gue, dados sus destings, se clasifican como
“inmovilizado material de uso propio”.

Diche inmovilizado (que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso
continuado y propio) se presenta a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacién
acumulada y, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada
partida con su correspondiente importe recuperable,

La amortizacién se caloula, aplicando el método fineal, sobre el coste de adquisicidn de los activos
menos su valor residual; entendiéndose gue los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras
construcciones tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacién.
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Las dotaciones anuales en conceplo de amortizacion de los actives materiales se realizan con
contrapartida en el capitulo "Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente,
equivalen a los porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcion de los afios de la
vida Gtil estimada, como promedio, de los diferentes elementos):

Afios gie

Vida Uhtil
Mogbiliario e instalaciones 4
Equipos informéticos 4

Con ocasidon de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los
elementos det activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se
reduce el valor en libros del activo de que se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos
futuros en concepto de amortizacidn en proporeidn a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util
remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacién de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la
Sociedad registra la reversion de 1a pérdida por deterioro contabilizada en pericdos anteriores y ajusta,
en consecuencia, jos cargos futuros en concepto de amortizacién. En ningdn caso, la reversion de la
pérdida por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de
aquéi que tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Scciedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida (o recuperacion) gue haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utiizando el epigrafe
“Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos — Activos Materiales” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Al 31 de diciembre de 2013 no se habian producido pérdidas por deterioro en estas activos
{at 31 de diciembre de 2012, la Sociedad no disponia de activos materiales).

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar ia vida Gtif estimada, ef valor residual v el
meétedo de amortizacién de los efementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar
cambios significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la
correspondiente correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la
dotacién a su amortizacion, en virtud de la nuevas vidas (tiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los
resultados del gjercicio en que se incurren.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de ofros activos), aungue
sin apatiencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido
desarrolfados por la Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo
coste puede estimarse de manera fiable y de los que fa Sociedad estima probable obtener beneficios
econdmicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicidn o produccion v,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segln proceda, su correspondiente amortizacion
acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Al cierre del ejercicio 2013, los actives intangibles de la Scciedad son de vida (tii definida y
corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas a titulo oneroso y al active intangible generado por
la asignacion del contrato de gestién correspondiente a Ia gestion de Lazora, S.1.1, S.A. por parie de
Azora Capital, S.L (véase Nota 1.a). Al menos al final del ejercicic se procede a revisar la vida Uil
estimada, el valor residual y método de amortizacion de los elementos del inmovilizado inmaterial, de
cara a detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustardn mediante la
correspendiente correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la
dotacidn a su amortizacion en virtud de 1a nuevas vidas dtiles,
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k)

Estos activos intangibles se amortizan en funcion de la vida Util definida, aplicandose criterios similares
a los adoptados para la amortizacion de los activos materiales, y amortizandose linealmente en 3 afios
para las aplicaciones informaticas y 8 afios para el contrato de gestion, periodos en los cuales esta
prevista su utilizacién.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en
el captiulo "Amortizacion”.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registradc de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como contraparida el
epigrafe "Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su
caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores, son
similares a los aplicados para los activos materiales (véase Nota 2 g).

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos "Activos fiscales” y "Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos
y pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el Impuesto sobre Sociedades, diferenciandose, en su
caso, entre: “Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los proximos doce meses)
y "Diferidos” (importes de los impuestos a pagar o a recuperar en gjercicios futuros), incluidos, en su
caso, los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o honificaciones
fiscales pendientes de compensar.

Resfo de activos y pasivos

£l capitulo “Resto de Activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre
tos que figuran los anticipos y creditos al personal y otros activos. Asimismo, dicho capitulo incluye los
saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a intereses devengados,
gue se recogen en los epigrafes en los que estén registrados los instrumentos financieros que los
generan.

El capitulo "Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar, con naturaleza de
pasivos financieros, ho incluidos en ofras categorias. En dicho capitulo se incluyen los saldos de todas
las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a intereses devengados, que se recogen
en los epigrafes en los que estén registrados los instrumentos financieros que fos generan.

Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que
estan claramente especificadas en cuanio a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacion, a cuyo
vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios
econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia estd condicionada a que ocurra, © no, unc o mas eventos fuluros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacién no
es probable que origine una disminucion de recursos que incorperen beneficios econémicos o cuyo
importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que
ta probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino gue, en caso de existir, se informa sobre
ellos en fa Memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son resstimadas con ocasidon de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
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reconocidas, procediéndose a su reversidn, total o parcial, cuando dichas obligacicnes dejan de existir
o disminuyen.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios méas significativos utiizados por la Sociedad para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemeante en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por
aplicacion del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de ofras sociedades se
reconocen, en su casoe, como ingreso en el capitulo "Rendimientos de instrumentos de capital” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias en ef momento en que nace el dereche a percibirlos por la Soctedad.
Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a ia fecha de
adquisicion, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, canceldndose el activo
correspondiente cuando se cobre,

ii. Comisiones, honorarios y conceptas asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en ia cuenta
de pérdidas y ganancias con criterios distintos segin sea su naturaleza. El méas significativos es la
comisidn procedentes de la actividad de gestion y administracidn de Instituciones de Inversion
Colectiva, se incluye en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta (vease Nota 23). En la medida en que dichas comisiones tienen su origen en
servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, éstas se imputan a fa cuenta de pérdidas y ganancias
en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

ili. Ingresos y gasfos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

m) Patrimonios gestionados

n)

o)

p)

Los patrimonics gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros no se incluyen en el
balance. En las Notas 17 y 21 se facilita informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por
la Sociedad. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el capitulo “Comisiones
Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjuntas.

Compromisos por pensiones
La Scciedad no tiene adquirido ningln compromiso con sus empleados en materia de pensiones.
Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, fa Sociedad tiene la obligacion de indemnizar a aguelios
empleados con fos que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Durante el
gjercicio 2013 y el perfodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucion de la
Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 no ha habido despidos. En opinidn de los Administradores de
la Sociedad, al 31 de diciembre de 2013 no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacion
de una provisién por este concepto a dicha fecha.

Impuesto sobre Beneficios

£l gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar
respecto al resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso,
producidas en dicho ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias
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temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones fiscales y de las bases imponibles
negativas.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal
de un elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe
atribuido al mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en
el futuro la obligacion para la Sociedad de realizar algin pago a la Administracion correspondiente.
Una diferencia temporaria deducible es aqguella que generara para la Sociedad algin derecho de
reembolso o un menor pago a realizar a la Administracion correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son
impories que, habiéndose producide o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su
derecho, no se aplican fiscalmente en la declaracidn correspondiente hasta el cumplimiento de los
condicionantes establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de
la Sociedad su aplicacion en ejercicios futuros,

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquelios impuestos que se prevén
recuperables o pagaderos de la Administracién correspondiente en un plazo que no excede a los 12
meses desde la fecha de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos
diferidos aquellos importes que se espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion
correspondiente en gjercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en creditos por deducciones o bonificaciones, o por la existencia
de bases imponibles negativas, si se considera probable gue la Sociedad vaya a disponer de
ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlas efectivas.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre
un elemento patrimonial, que no surja en una combinacién de negocios y que en el momento de su
registro no haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

En su caso, anualmente se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos)
con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los
mismos de acuerdo con {os resultados de los analisis realizados.

La Sociedad tributa en régimen de consolidacion fiscal con el Grupo Tributario del que es sociedad
dominante Azora Altus, S.L. {véanse Notas 1-a, 13 y 14). La politica del Grupo, en relacién con la
distribucion del Impuesto sobre Sociedades consolidado, consiste en, una vez liquidado el Impueste
sobre Sociedades cansolidado por parte de la matriz fiscal, repercutir a las diferentes sociedades que
conforman dicho Grupo Tributario, la cuota resultante de aplicar los porcentajes definidos por la misma
en funcidn de la contribucién relativa de las diferentes sociedades en ef Grupo Tributaric. Como
consecuencia de ello, 1a Sociedad registra los créditos y débitos fiscales intergrupo comunicados por
la sociedad dominante.

Segln establece los articulo 108 a 114 del Titulo VIl Capitule Xt TRLIS del Impuesto sobre
sociedades. Régimen especial de incentivos fiscales para las empresas de reducida  dimension, el
tipp de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 25% para la parte de la base
imponible comprendida entre 0 y 300.000 euros y del 30% para la base imponible restante. Este
régimen se aplicara siempre que el importe neto de la cifra de negocios habida en el periodo
impositive inmediato anterior sea inferior a 10 millones de eures.

Adicionalmente, seqan el articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan
diversas medidas tributarias dirigidas a ia consolidacién de las finanzas piblicas y al impulso de Ja
actividad econdmica, establece que la amortizacion contable def inmovilizado material, intangible y de
tas inversiones inmobiliarias correspondiente a los pericdos impositivos que se inicien dentro de los
afios 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en los mismos, no cumplan tos requisitos establecidos
en los apartados 1, 2 o 3 del ariculo 108 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, aprobado por el Real Decrelo Legislative 4/2004, de 5 de marzo, se deducird en la base
imponible hasta el 70 por ciento de aguella gue hubiera resultado fiscaimente deducible de no
aplicarse el referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1 y 4 del articulo 11 de dicha Ley. La
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amortizacion contable que no resulte fiscalmente deducible en virtud de Io dispuesto en el mencionado
articulo se deducira de forma lineal durante un plazo de 10 afios u opcionalmente durante [z vida Utit
del elemento patrimonial, a partir del primer periodo impositive que se inicie dentro del afio 2015, Al 31
de diciembre de 2013 el Grupo al que pertenece la Sociedad cumplia los requisitos establecidos en los
apariados 1, 2 o 3 del articulo 108 de! Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

Esfados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran el
total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante los ejercicios. Esta informacion se
presenta desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos v los
estados totales de cambios en el palrimonio neto. A continuacidon se explican las principales
caracteristicas de la informacidn contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos v gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos
generados por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante los ejercicios, distinguiendo
aquellos registrados como resuitados en las cuentas de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios y
los ofros ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente,
directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:
a} Los resuliados de los ejercicios.

b} Los impores netos de los ingreses y gastos reconcocidos fransitoriamente como ajustes por
valoracién en el patrimonic neto.

¢} Los impories netos de |os ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en
su caso.

d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por [os conceplios indicados en las letras b) y
¢) anteriores.

e) Los totales de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

l.as variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracidn se desglosan en:

a) Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.

by Importes transferidos a fa cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
perdidas por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aungue sea en &l mismo
ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢y Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el efercicio entre partidas
de ajustes por valoracidén conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente
efecto impositivo, en su caso, en la ribrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.

Estados iotales de cambios en el pafrimonio nefo

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan fodos los cambios
habidos en el patrimonio neto, incluidos los gue tienen su origen en cambios en jos criterios contables
y en correcciones de errores, en su caso Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en
libros al comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que forman ef patrimonio neto,
agrupando los movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:
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s}

1)

a} Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: gue incluye, en su caso, los cambios en el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores.

k) Ingresos y gasios reconocidos en los ejercicios: recoge, de manera agregada, el total de las
partidas registradas en los estados de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢} Ofras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrirnonio neto,
comoe pueden ser distribucion de resultados, operacicnes con insfrumentos de capital propios,
pagos con insfrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucién del patrimonio neto.

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: enfradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por
estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor,

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos
ordinarios de la entidad, asi como ofras actividades gue no puedan ser clasificadas como de inversion
o de financiacion.

- Actividades de inversion: fas de adquisicién, enajenacion y disposicion por otros medios de activos a
targo plazo y otras inversiones no incluidas en el efective y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacién: las que producen cambios en el tamafic y composicion del patrimonio
neto y de los préstamos tomados por parte de la entidad que no formen parte de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracion de los estados de flujos de efectivo, se ha considerado como efectivo y
equivalentes de efectivo el saldo de las cuentas a la vista registradas en el epigrafe “Credito a
intermediarios financieros” del balance (véase Nota 5).

Transacciones en moneda exiranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferenies al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”. Al
31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no ha mantenido saldo en moneda extranjera.

Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a fodas aquelias que se produzcan entre la
Sociedad y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 5421 de la
Circular 7/2008, de 26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado.
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los
Administradores de la Sociedad consideran que no existen rtesgos significativos por este aspecto de
los gue puedan derivarse pasivos de consideracion en ef futuro (véase Nota 18).

Distribucién de los resultados de Ia Sociedad

a

Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion de los resultados positivos correspondientes af ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2012 fue aprobada por decision del Accionista Unico el 25 de junio de 2013,
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La propuesta de distribucion det beneficio de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2013, que su
Consejo de Administracion propondra a su Accionista Unico para su aprobacidn, se muestra a

continuacion:

Euros
2013
A reserva legal 242.867.00
A reservas voluntarias 1.285.802,96
A dividendos activos a cuenta 900.000,00
Benelicio neto de la Sociedad 2.428.669,96

Durante el gjercicio 2013, ef Consejo de Administracion de la Sociedad, ha acordado repartir dividendos a
cuenta en las reuniones celebradas el 19 de julio de 2013 y el 25 de octubre de 2013 por importe de
600.000 y 300.000 euros, respectivamente, que figuran registrados en el epigrafe "Menos: Dividendos y
Retribuciones” del Patrimonio neto del balance al 31 de diciembre de 2013. Ambos importes se

encuentran totalmente desembolsados al cierre del ejercicio 2013.

El estado contable provisional, formulado de acuerdo con los requisitos legales, poniendo de manifiesto la
existencia de liquidez suficiente para fa distribucion de dicho dividendo fue el siguiente:

Euros
30/05/2013 | 30/06/2013
Beneficio antes de impuestos 2.653.224,00 : 1.613.123,00
Menos-

Provisién para el Impuesto sobre beneficios estimada {784.748,00) | (468.937,00)
Beneficio después de impuestos 1.868.476,00 | 1.144.186,00
Dotacién a reserva legal (186.847,00) | {114.419,00)
Beneficio después de impuestos — Dotacion a reservas | 1,681.629,00 | 1.029.767,00
Dividendo a cuenta distribuido durante el ejercicio 600.000,00 -
Cantidad méxima a distribuir 1.081.626,00 | 1.029.767,00
Cantidad propuesta a distribuir 300.000,00 |  600.0600,00
Efectivo disponible a la fecha:

Bancos e instituciones de crédito 5.930.758,00 | 2.807.990,00

5.930.758,00 | 2.807.590,00

b} Beneficio por accién

i, Beneficio basico por accion

El beneficio basico por accidon se determina dividiendo el resultado neto atribuido a la Sociedad en un
ejercicio entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese gjercicio, excluido,
en su caso, el ntmero medio de las acciones propias mantenidas a lo large del mismo.

De acuerdo con elio:

Euros

2013

2012

Resultado neto del ejercicio
Nomero medio ponderado de acciones en circulacién (Nota 13)

2.428.669,96 2.165,20
2.000.600,00 | 2.000.000,00

Beneficio basico por accién (euros/accidn)

1,21 0.0011

20



il.  Beneficio diluido por accidn

Para proceder al célculo del beneficio o pérdida diluido por accidn, tanto el importe det resultado atribuible
a los accionistas ordinarios, como el promedio ponderado de las acciones en circulacion, neto de las
acciones propias, deben ser ajustados, en su caso, por todos los efectos dilusivos inherentes a las
acciones ordinarias potenciales (opciones sobre acciones, warrants y deuda convertible).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

Retribuciones vy otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad y a la Alta

Direccidén

Durante el ejercicio 2013 y durante el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de
constitucion de ia Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012, la Sociedad no ha registrado importe alguna en
concepto de refribuciones a miembros del Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 {a Sociedad no fenia concedidos anticipos, compromisos por
pensiones, seguros de vida u ofras refribticiones post-emplieo, ni compromisos en garantia, ni se han
concedido créditos por la Sociedad a miembros de su Consejo de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2013, el Consejo de Administracion de la Sociedad estd formado por tres
miembros, dos de ellos de género masculino y uno de ellos de género femenino.

De conformidad con lo establecido en el articuio 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se sefialan a
continuacion las sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que
constituye el objeto social de la Sociedad en cuyo capital participan, directa o indirectamente, los
miembros del Consejo de Administracién y sus personas vinculadas, asi como las funciones gue, en su
caso, ejercen en ellas, al 31 de diciembre de 2013:
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Porcentaje de

Titular Socieda Afectada Actividad de la Sociedad A Funciones
participaclon
Azora Capital, S.L. Sector inmobiliario 37,50% Vicepresidente
Azora Capital, S.L. (%) Sector inmobiliario 26,25% RePresente}nte del
Vicepresidente
Siresa Salmantina, S.A. (%) Sector inmobiliario - Consejera
Siresa Hernén Cortés, S.A. () Sector inmobiliario - Consejera
4 Sociedad Inversora en Residencias para . e .
gztsa;}tores Estudiantes Euskadi, S.A. () P Sector inmobiliario - Consejera
S.L. Lazora, S.11, S.A. () Sector inmobiliario - Presidenta
(reprei:erltada Encampus Residencias de Estudiantes, S.A. {*) Sector inmobiliario - Consejera
pC%;izpcién Azora Gestion América, S. de R.L. de C.V. (%) Sector inmobiliario - Presidenta
82?:;:050}163} Residencias delEstudiantes, SA (M Sector ?nmobﬁlfar%o - Consejera
Azora Internacional Management, Sp Zo.o {7) Sector inmobiliaric - Consejera
Azora Europa I, S.A. (%) Sector inmobiliario - Presidenta
Colén Viviendas, S.1.1., S.A. (*} Sector inmobiliario - Presidenia
Carey Property, S.L. (%) Sector inmobiliaric “ Consejera
Carey Value Added, S.L. () Sector Inmobiliario - Consejera
Siresa Campus, SA. (*) Sector Inmobiliario - Presidenta
Larora, S.LE S.A. Sector inmobiliario 0,002% Consejero
Javier Picén Siresa Salmantina, S.A. Sector inmobiliario - Consejero
Garcia de Siresa Herndn Cortés, S.A. Sector inmobiliario - Consejero
Léaniz Residencias de Estudiantes, S.A. Sector inmobiliario - Consejero
Azora Gestidn América S. de R.L. de C.V. Sector inmobiliario - Secretario
Azora Capital, S.L. Sector inmobiliario 37.50% Consejero
Azora Capital, 5.1 (*) Sector inmobiliario 18,37% Representante de
Hermanos Consejero
Becquer 14, Azora Internacional Management, Sp Zo.o (%} Sector inmobiliario - Presidente
S.L. Residencias de Estudiantes, S.A. (%) Sector inmobiliario - Consejero
{representada EnCampus Residencias de Estudiantes, S.A. {% | Sector inmobiliario - Presidente
por Fer{tando Azora Furopa |, S.A. (1) Sector inmaobiliario - Consejeto
gﬁ;‘;fg e Azora Gestién América, S. de R.L. de C.V. {*} Sector inmobil%ar%o - Consejero
Onzofio) Lazora, S.1.1 S.A. (M Sector inmobiliario - Consejero
Carey Value Added, S.L. () Sector inmobiliario - Consejero
Carey Property, S.L. (%) Sector inmobiliario - Consejero
Colén Viviendas, S.1.1, S.A. { Sector inmobiliario - Consejero
Encasa Cibeles, S.L. (%) Sector inmobiliario - Presidente
Siresa Campus, SA. (*) Sector Inmobiliario - Consejero

(*) Personas vinculadas de acuerdo con la definicién del articute 231 de la Ley de Sociedades de Capital.

5.  Crédito a intermediarios financieros

a} Desglose

L.a composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2013 v
2012, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion;
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Euros

2013 2012
Clasificacién:
Inversiones crediticias 5.524.494,19 1.501.876,56
5.524.494,19 1.501.876,56
Naturaleza:
Cuentas a la vista 731.340,83 297.568,92
Depdsitos a plazo 4,700.600,60 1.200.060,00
Deudores por comisiones pendientes 65.249,25 -
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados 7.904,11 4.307.64
5.824.494,19 1.501.876,56
Moneda:
Euro 3.524.494,19 1.501.876,36
Otras monedas - -
5.524.494,19 1.501.876,56

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 |a composicion del saldo de las Cuentas a la vista era la siguiente:

Euros
2013 2012
Cuentas corrientes:
Banco Caixa Geral, 8.A. 503.605,07 -
Banco de Sabadell, S.A. 247.735,76 297.568,92
Saldo al cierre del ejercicio 751.340,83 297.568,92

Durante el gjercicio 2013, las cuentas corrientes mantenidas por fa Sociedad han devengado un tipo
de interés anual del 1,21% (1,23% durante el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012
(fecha de constitucidn de la Sociedad) v el 31 de diciembre de 2012).

Ei saldo de la cuenta “Depésitos a plazo” del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2013 y
2012, diversas imposiciones a plazo fio mantenidas por la Sociedad en diferentes entidades de
crédito. Ef detalle de dichas imposiciones a plazo fijo junio a su vencimienfo se muestra a
continuacion:

31.12.2013
Contraparte Euros Vencimiento
Bance Caixa Geral, S.A. 3.000.000,00; 02/03/2014
Banco de Sabadeli, S.A. 1.000.000,00 | ©03/03/2014
Banco de Sabadeli, S.A. 700.000,00 | 22/05/2014 /
4.700.000,00
31.12.2012
Contraparte Eurosg Vencimiento
Banco de Sabadeli, S.A. 500.000,00 | 22/11/2043
Banco de Sabadell, S.A. 700.000,00 | 22/05/2014
1.200.000,00

Durante el ejercicio 2013 y durante el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 {fecha de
constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012, el tipo de interés medio al que remuneran las
imposiciones a plazo fijo desglosadas en el cuadro anterior, es del 1,41% y 3,45%, respectivamente.
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Los intereses generados durante el sjercicio 2013 por las cuentas a la vista y por los depdsitos a plazo
han ascendido a 76.942,56 euros (17.500,50 euros en el periodo comprendido entre el 7 de febrero de
2012 (fecha de constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012), que se incluyen en el epigrafe
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 19).

La cuenta “Deudores por comisiones pendientes” recoge, fundamentalmente, ef importe de tas comisiones
pendientes de cobro por la actividad de gestion de la Sociedad al cierre del gjercicio 2013 (véase Nota 21)
-, que han sido cobradas con posterioridad ai cierre del mismo.

El movimiento habido, durante el ejercicio 2013 y el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012
(fecha de constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012, en el saldo de los créditos a
intermediarios financieros, sin tener en consideracion las cuentas a la vista, los deudores por comisiones
pendientes y los ajustes por valoracidn, se muestran a continuacion:

Miles de Euros
2013 2012
Saldos al inicio del ejercicio 1.200.000,00 -
Adquisiciones / Suscripciones 21.000.000,00 1.200.000,00
Ventas / Reembolsos (17.500.000,00} -
Saldos al cierre del ejercicio 4.700.040,00 1.200.648,00

b} Pérdidas por deterioro
Durante el ejercicio 2013 y el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de

constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 no se han pueste de manifiesto pérdidas por
deterfore que afecten a los saldos de este epigrafe.

6. _Valores representativos de deuda
a) Desglose

£l desglose del saldo de este epigrafe al cierre al 31 de diciembre 2013 y 2012, atendiendo a la
clasificacidn, naturaleza, cotizacion y moneda de los valores, se indica a continuacion:

Euros
2013 2012
Clasificacién:
Activos financieros disponibles para la venta 506.415,88 504.752,85
506.415,88 504.752,85
Naturaleza: /
Valores Renta Fija Cartera Interior 502.992.00 5(:1.394,80

Valores Renta Fija Cartera Exterior - -

Ajustes por valoracion-
Intereses devengados 3.423,88 3.158.05
Pérdidas por deterioro - -

506.415,88 504.752,85

Cotizacion:
Cotizados 506.415,88 504,732.85
No cotizados - .

506.415,88 504.752,85

Moneda:
Euro 506.415,88 504.752,85
Oftras monedas - -

506.415,88 504.752,85

Los intereses y rendimientos generados durante el ejercicio 2013 por los valores representativos de
deuda, que han ascendido a 22.894,10 euros (28.845,82 eurcs en el periodo comprendido entre el 7
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de febrero de 2012 (fecha de constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012) se registran
en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota
19).

b) Adguisiciones y enajenaciones
£l movimiento habido durante el ejercicio 2013 y el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012

{fecha de constitucién de ta Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 en esta cartera de valores
considerando &l valor nominal de los activos, se indica a continuacién:

Eures
2613 2012
Saldos al inicio del ejercicio 499.000,00 -
Adquisiciones y variaciones de valor razonable - 1.260.000,00
Ventas y amortizaciones - (701.000,00)
Saldos al cierre del ejercicio 499.000,00 499,000,600

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores
representativos de deuda, es el siguiente:

Euros
2013 2012
Vencimiento:
Inferior a 1 afio 502.992,00 -
Entre 1 v 5 afios - 501.594,80
502.992,00 501.594,80

¢) Ajustes por valoracién

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros disponibles para fa
venta ~ Valores representativos de deuda” se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en
el patrimonio neto como “Ajustes por valoracion”. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el detalle del
epigrafe “"Ajustes por valoracion® correspondiente a los valores representafivos de deuda es el
siguiente:

Euros

Ajustes por valoracién
bruto
2013 2012 2013 2012

Valoracion

Valores Renta Fija Cartera Interior 502.992,00 1 501.594,80 1.397,2G 2.594,80
Ajustes por valoracién-
Intereses devengados 3.423,88 3.158,05 . R

506.41588 | 504.725,85 1.397,20 2.594,80

£l movimiento del epigrafe “Ajustes por valoracién - Activos financieros disponibles para la venta’
correspondiente a “Valores representativos de deuda” durante el ejercicio 2013 y el periodo
comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre
de 2012 ha sido el siguiente:
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Miles de Euros
2013 2012
Saldos al inicio del ejercicio 1.946,10 -
Variacion por valoracion bruto 1.397.20 2.594,80
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Impuesto diferido neto {Nota 14} (349,30) {648,70)
Szldos al cierre del ejercicio 2.994,00 1.946,10

o) Pérdidas por deterioro

Durante el gjercicio 2013 y el periopdo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 f{fecha de
constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por
deterioro que afectaran a "Valores representativos de deuda’.

Otros instrumentos de capital

a) Desglose

Al cierre del ejercicio 2013 (ningtn importe por este concepte al 31 de diciembre de 2012), el saldo de
este epigrafe del activo del balance recoge el valor de fas acciones no cotizadas manienidas por la
Sociedad correspondientes a la sociedad Encasa Cibeles, S.L. El detalle de dichas participaciones y
acciones, a dichas fechas, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Niimero de Valor de Valor
Participaciones Coste Razonable
Ejercicio 2013:
Encasa Cibeles, S.L. 6(3.769 531,914,890 | 531.914.89

b} Adquisiciones y enajenaciones

Con fecha § de sepliembre de 2013, la Sociedad ha constituido Encasa Cibeles, S.L. mediante la
aportacion de 3.000,00 euros y la suscripcion de 30.000 participaciones de 0,10 euros de valor nominal.
Posteriormerie, con fecha 22 de octubre de 2013, la sociedad Encasa Cibeles, S.L. ha llevado a cabo una
ampliacion de capital en la cual la Sociedad ha suscrito 501.825 participaciones por un importe de
501.909,82 euros desglosados en 50.182,50 euros de valor nominal y 451.727 32 euros de prima de
asuncion. Adicionalmente, la Sociedad ha suscrito 71.944 participaciones por importe de 71.956,16 euros.
Finalmente, con fecha 31 de octubre de 2013, la Junta Universal de Socios de Encasa Cibeles, S.L. ha
aprobado la distribucion de reservas de libre disposicion, de los cuales la Sociedad ha percibide
44.951,09 euros que se registran minorando el valor de la participacion, gue se queda en et 0,28%.

¢} Pérdidas por deterioro

Burante el gjercicic 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a “Otros
ingtrumentos de capital”.

d) Ajustes por valoracion

Durante el ejercicio 2013 no se han puesto de manifiestc cambios en el valor razonable con origen en
“Activo financiero disponible para la venta” se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el
patrimonio neto como "Ajustes por Valoracion™.

26



Activo material

La composicion del saldo de este epigrafe del active def balance esta al 31 de diciembre de 2013 (ningin
importe por este concepto al 31 de diciembre de 2012 integramente compuesto por inmovilizado de uso

propio, asi como el movimiento gue se ha producido en ef mismo durante el ejercicio, ha sido el sigulente:

Euros

Mobiliario | | 4UPOS Total
Coste:
Saldos al 31 de diclembre de 2012 - - -
Adiciones {véase Nota 11) 62.000,11 5.098.94 67.099,05
Saldos al 31 de diciembre de 2013 62.000,11 5.098,94 67.099,05
Amortizacién acumulada:
Saldos al 31 de diciembre de 2012 - - -
Dotaciones {10.446,62) (23547) (10.682,09)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 (10.446,62) {23547y {10.682,09
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2012 - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2013 51.553,49 4.863,47 56.416,26

Al 31 de diciembre de 2013, no existen activos tangibles totalmente amortizados y en uso. A su vez,
durante el ejercicio 2013, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten 3 este

epigrafe del balance del activo de la Scociedad.

Activo intangible — Otro activo intangible

El movimiento que se ha producido durante el ejercicic 2013 (ningln movimiento en el periodo
comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucidn de la Sociedad) y el 31 de diciembre de
2012), en el saldo de este epigrafe del activo del balance es el siguiente:

Euros
Aplicaciones
Contrato de gestién | informéticas Total
Coste:
Saldes al 31 de diciembre de 2012 - - -
Adiciones 15.000.000,00 13.831,51 15.013.83 1,51
Saldos al 31 de diciembre de 2013 15.000.000,00 13.831,51 15.013.831,51
Amortizacion acumulada:
Saldos al 31 de diciembre de 2012 - - -
Dotaciones (1.787.671,29) (804,991 (1.788.476,28)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 (1.787.671,29} (804,99 | (1.788.476,28)
Active material neto:
Saldos 21 31 de diciembre de 2012 - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2013 13.212.328,71 13.026,52 13.225.355,23

El epigrafe “Contrato de gestion” del detalle anterior se crigina por ta valoracién de la transmision por
parte de Azora Capital, S.L.L. del conirato de gestion de Lazora, Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.
recibida como aportacidon no dineraria en el ejercicio (véanse Notas 1.a, 2.h y 13}
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Ei activo intangible ha sido valorado considerando los flujos de caja futuros a generar por el contrato de
gestion de Lazora, Scociedad de Inversion Inmobiliaria, $.A. (véase Nota 2.4).

En este contexto, la Sociedad ha procedido a evaluar ia recuperabilidad del mismo realizando un test de
deterioro def activo. Para la realizacién de dicho test, la Sociedad ha cbtenido el valor actual de los flujos
de caja que se obtendrian de la explotacion del citado contrato de gestion. En relacién con dicho analisis
se ha contemplado que Lazora iniciara en su plan de negocio las desinversiones de activos de acuerdo
con las condiciones generales del contrato de gestion y las especificas a cada proyecto de inversién.

Los flujcs de caja resultantes de la gestion def proyecto han sido descontados al 10%. Asimismo, se ha
evaluado la sensibilidad del citado test ante variaciones en las hipdtesis claves. La direccion de la
Sociedad considera que la sensibilidad del test permite desviaciones lo suficientemente importantes como
para no identificar deterioro alguno del activo.

Al 31 de diciembre de 2013, no existen activos intangibles totalmente amortizados y en uso. A su vez,
durante el gjercicio 2013, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe del balance del activo de la Sociedad.

10. Resto de activos

La compaosicion del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2013 (ningin
importe por este concepto al 31 de diciembre de 2012), es la siguiente:

Euros
2013

Anticipos y créditos al personal 14.381,82
14.381,82

La cuenta "Anticipos y créditos al personal” del detalle anterior incluye en su totalidad anticipos a
proveedores,

11. Deudas con particulares

La composicioh del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, atendiendo a los criterios de
clasificacion y naturaleza, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se indica a continuacion:

Euros
2013 2012

Clasificacién:
Pasivos financieros a coste amortizado 1.160.582,20 283,65

1.160.582,20 283,65
Naturaleza:
Acreedores empresas del Grupo (Nota 18) 1.064.408,38 283,65
Acreedores por prestacion de servicios 11.686,25 -
Remuneraciones pendientes de pago al personal 84.487,57 -

1.166.582,20 283,65

El saldo del capitulo "Acreedores empresas del Grupo® recoge at 31 de diciembre de 2013 por importe de
1.002.408,27 euros (283,65 euros al 31 de diciembre de 2012) débitos a largo plazo con el Grupe
Tributario Azora Altus, S.L. {anteriormente denominada Azora Gestion, S.L.) surgidos a consecuencia de
la integracién en Régimen de Consclidacion Fiscal de los resultados fiscales individuales aportadas por la
Sociedad (véase Nota 14). Adicionalmente, este epigrafe recoge, al 31 de diciembre de 2013, 62.000,11
eurps correspeondientes a la compra de mobiliario de oficina a Azora Altus, S.L. (anteriormente
denominado Azora Gestion, S.L.) — véase Nota 8 -.
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12

Resto de pasivos

La composicién det saldo de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 (ningin importe por
este concepte al 31 de diciembre de 2012), se indica a continuacién:

Euros
2013
Administraciones Pablicas (Nota 14) 163.569,61
163.569,61
13. _Capital escriturado
Capital

Al 31 de diciembre de 2013 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 2.000.000 acciones
nominativas de 1 euros de valor nominal cada una, tolalmente suscritas vy desembolsadas. Todas las
acciones constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos, no
existiendo restricciones estatutarias para su transmisibilidad y, asimismo, no cotizando en Bolsa.

Durante el ejercicio 2013, la Junta General de Accionistas de Azora Altus, S.L. (anteriormente
denominado Azora Gestion, S.L.) ha transmitido el 100% de las acciones de la Sociedad a Azora Capital,
S.L., obteniéndose la aprobacidn por parte de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2013 el Accionista Unico de la Sociedad es Azora Capital, S.L., (entidad dominante
del Grupo Azora) por lo que de acuerdo con lo establecido en el articulo 16 de la Ley de Sociedades de
Capital, 1a Sociedad tiene caracter de “"Sociedad Anénima Unipersonal”.

Reservas

ta composicion del saldo de este epigrafe del balanee, al 31 de diciembre de 2013 (ningtn importe por
este concepto al 31 de diciembre de 2012), se muestra a continuacion:

Euros
31-12-2013
Reservas: f
Reserva legal 2.165,20}
Reserva voluntaria -
Otras reservas (*) 15.000.000,00 I'd
15.002.165,20

(*} Corresponde al reflejo contable dei contrato de gestion recibido
en el gjercicio 2013 de la sociedad Azora Capital, 8.1. sin existir
una contraprestacién monetaria por parie de la Sociedad (véase
Nota 9},

Reserva legal

De acuerde con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan
beneficios en el ejercicio econdémico deberan destinar un 10% del mismo a fa reserva legal hasta que ésta
alcance, al menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran
gue el patrimonio neto de ta Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio
se destinara a la compensacion de dichas perdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar
la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital
social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20%



14.

del capital social, esta reserva sélo podrd destinarse a ia compensacién de perdidas v siempre gue no
existan otras reservas disponibles suficientes para este fin,

Situacitn fiscal

l.a Sociedad optd por el régimen fiscal de los Grupos de Sociedades previsto en el Capitulo VI det Titulo
Vil del Real Decrelo Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades, siendo sociedad dominante del correspondiente grupo consolidado
Azora Gestion, S.L., estando obligada ante las autoridades fiscales a la presentacion vy liquidacion del
Impuesto.

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 25% para la parte de la base
imponible comprendida entre 0 y 300.000 euros y del 30% para la base imponible restante (Impuesto
sobre sociedades. Régimen especial de incentivos fiscales para las empresas de reducida dimension -
Titulo VIl Capitulo X1l TRLIS, articulos 108 a 114}

Dentro de las diferentes partidas que componen la liquidacion, se establecen créditos y débitos intergrupo
como consecuencia de la integracién en Régimen Consolidado de los resultados fiscales individuales
aportados por las diferentes sociedades que componen el Grupo Tributario, del que es sociedad
dominante Azora Gestion, S.L. Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad presenta un saldo de
1.002.408,27 euros (283,65 euros al 31 de diciembre de 2013), en concepto de cuenta a pagar con &l
Grupo, que se incluye en el epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado — Deudas con particulares”
del balance.

Al 31 de diciembre de 2013, no se registra ningln importe por retenciones y/o pagos a cuenta del
impuesio sobre beneficios (2.044,24 euros al 31 de diciembre de 2012), que se incluyen en el epigrafe
“Activos fiscales — Cotrientes” del balance.

El saldo del capitulo “Resto de pasivos” del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2013
(ningln importe al 31 de diciembre de 2012), incluye los siguientes saldes con fas Administraciones
Puiblicas {(véase Nota 12):

Euros
2013
Retenciones por IRPF 127.368.14
Organismos de la Seguridad Social acreedores 35.008,31
Impuesto por otras retenciones practicadas 1.193,16
163.569,61

i. Conciliacion del resultado contable y de la base imponible fiscal

El desglose del epigrafe "Impuestc sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio 2013 y al periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de
constitucion de 1a Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 es ef siguiente:

Euros
2013 2012
Gasto por impuesto sobre beneficios del gjercicio 1.019.429,98 721,73
1.019.429,98 721,73

A confinuacién se presenta la conciliacion entre el resultade contable y la base imponible del impuesto
sobre beneficios correspendiente al ejercicio 2013 y al periodo comprendideo entre el 7 de febrero de 2012
{fecha de constitucidon de fa Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012:
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Euros
2013 2012

Resultade contable antes de impuestos 3.448.099,94 2.886,93
Diferencias permanentes:
Aumentos - -
Disminuciones - -
Diferencias temporales:
Aumentos - -

Disminuciones - -
Bases imponibies negativas compensadas - -

Base imponibie fiscal 3.448.099,94 2.886,93

ii. Impuestos reconocidos en el patrimonio neto

El detalie de los impuestos reconocidos directamente en el patrimonio es el siguiente:

Euros
2013 2012

Por impuesto corriente - -
Total impueste corriente - -
Por impuesto diferido

Activos disponibles para la venta (Nota 6) 998,00 648,70
Total impuesto diferido 998,08 648,70
Total impuesto reconocido directamente en patrimonio 998,00 648,70

fii. Conciliacién entre el resulfado contable y ef gasto por impuesto comiente sobre beneficios

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto comiente sobre beneficios
correspondiente al ejercicio 2013 y al periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de
constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 es la siguiente:

Buros
2013 2012

Resultado contable antes de impuestos 3.448.099,94 2.886,93
Cuota al 25% (0 a 300.000 euros) 75.000,00 721,73
Cuota al 30% (Resto de 1a base imponible) 944.429 98
Impacte diferencias permanentes - -
Deducciones

Por gastos de formacion - -
Total gasto por impuesto cor.riente reconocido en ia 1.019.429,98 721,73
cuenta de pérdidas y ganancias

iv. Efercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Seglin establece la legislacion vigente, los impuestos ne pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspecciones por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Son susceptibles de actuacion inspectora por las
autoridades fiscales para la Sociedad los uUltimos cuatro ejercicios en relacién con el impuesto sobre
beneficios y con el resto de los principales impuestos. Los Administradores de ta Sociedad consideran que
se han practicado adecuadamente las liguidaciones de los mencionados impuestos, por lo gue, ain en
caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal
otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian
de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.
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15. Gestién del riesgo

Estructura de la gestién del riesgo. Coberturas

La sociedad no tiene posicicnes en productos derivados y no hace ninguna cobertura de su cartera de
inversiones

Exposicion al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento
del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que
establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva invertirdn sus recursos
propios minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacién en alguno de los mercados de
fos sefialados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversian
Colectiva, en cuentas a la vista o en depositos en entidades de crédito vy el 40% restante en activos
adecuados af cumplimiento del fin social (véase Nota 7).

Los impories por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, e maximo nivet de exposicion ai riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacién de los estados financieros.

Asimismo, el riesgo operacional es el mayor de los riesgos a los cuales se encuentra expuesta la
Sociedad.

Riesgo de crédifo

Fl riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada por el incumplimiento total o parcial de
las obligaciones contractuales de las contrapartes de la Scciedad.

Al 31 de diciembre de 2013, no existen concentraciones significativas de riesgo de crédito por acreditado,

Dada la naturaleza de los activos y las contrapartidas de la Sociedad, la exposicion al riesgo de crédito no
es significativa.

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar liquidez y peder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, la Sociedad dispone de tesoreria y los activos liquidos equivalentes que muestra en su balance,
detallada en la Nota 5.

Riesgo de mercado

Este riesgo proviene de la variacion de los factores de riesgo -tipo de interés, tipo de cambio, renta
variable y volatilidad de éstos- asi como del riesgo de solvencia y de fiquidez de los distintos productos
con los que opera la Sociedad. Dada la operativa de la Sociedad su exposicion a riesgo de mercado es
moderada.

Riesgo operacional

Este riesgo refleja la posible pérdida resultante de deficiencias o fallos de los procesos internos, recursos
humanos o sistermnas, o bien el derivado de situaciones externas. Se frata de sucesos que tienen una
causa ofiginaria puramente operativa, lo que los diferencia del resto de riesgos, y que podrian generar
guebrantos para la Sociedad.

El objetivo de la Sociedad en materia de control y gestion del riesgo operacional se fundamenta en 1a
identificacin, prevencion, valoracion, mitigacion y seguimiento de dicho riesgo.
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16.

La mayor exigencia para la Sociedad es identificar y eliminar focos de riesgo, independientemente de que
hayan producido pérdidas o no. La medicidon también contribuye a la gestion, al permitir que se
establezcan prioridades y jerarquicen las decisiones.

Gestién de Capital

17.

La estrategia de gestidn de los recursos propios de la Scciedad ha consistido en mantener, en fodo
momento, unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de Inversién Colectiva (véase Nota 1-h).

Otras cuentas de orden

18.

El saldo de este epigrafe recoge los importes representativos de derechos, obligaciones y ofras
situaciones juridicas que en el futuro puedan tener repercusiones patrimoniales asi como aquellos otros
saldos gue se precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no
comprometan su patrimonio.

A continuacion se muestra la composicion del salde de dicho epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 (ningin
importe por este concepto al 31 de diciembre de 2012) -véase Nota 21-:

Euros
2013
Carteras gestionadas de Sociedades de Inversion Inmobiliarias:
Lazora, Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. 578.709.571,72
Colén Viviendas, Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. 23.669.469,86
602.379.441,58

Partes vinculadas

El detalle de las principales operacicnes con vinculadas, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el
siguiente:

Euros
2013 2012
ACTIVO: - .
PASIVO:
Deudas con particulares (Véase Nota 11) 1.064.408.,38 283,65
PERDIDAS Y GANANCIAS: - -

Adicionalmente, se consideran como operaciones con vinculadas el activo intangible generado por el
traspaso por parte de Azora Capital, S.L. del contrato de gestién de Lazora, Sociedad de Inversion
Inmobiliaria, S.A. por imporie de 15.000.000 de euros (véase Nota 9). lgualmente, se consideran como
operaciones con vinculadas el activo material traspasado por porte de Azora Altus, S.1. por importe de
62.000,11 euros (véase Nota 8).

Las cuotas de arrendamiento minimas anuales que tiene pactadas Ja Sociedad como arrendadora {(sin
incluir ofros gastos repercutidos, en su caso, como suministros, gastos de comunidad, seguridad,
impuestos y similares), de acuerdo con los actuales confratos en vigor, que son anuales y renovable
tacitamente, sin tener en cuenta incrementos futuros por IPC, actualizaciones futuras de rentas pactadag
contractualmente, ni el Impuesto sobre el Vaior Afiadido, son las siguientes:
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19.

Arrendamientos Operativos FEuros
Cuotas Minimas 2013
Menos de un afio 82.498,56
Entre uno v cinco afios 13.749,76
Mas de cinco afios -
96.248,32

Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados durante el
gjercicio 2013 y el periodo comprendido entre el 7 de febrerc de 2012 (fecha de constitucion de la
Socledad) v e 31 de diciembre de 2012 por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o
explicito, se obtiene de aplicar el método del fipo de interés efectivo, con independencia de gue se valoren
por su valor razonable. Los intereses se registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las

retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados por la
Sociedad durante el ejercicio 2013 y el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de

constitucion de la Sociedad) vy el 31 de diciembre de 2012:

Euros
2013 2012
Depésitos a plazo (Nota 5) 76.942,56 17.500,50
Valores representativos de deuda (Nota 6) 22.894.10 28.845,82
99.836,66 46.346,32

20.  Intereses y cargas asimiladas

21,

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el gjercicio
por todos los pasivos financieros con rendimiento, implicito o explicito que se obtienen de aplicar el
método del tipo de interés efective, con independencia de gue se valoren por su valor razonable,

Ef desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias, al 31 de diciembre de
2013 (ningdn importe por este concepto al 31 de diciembre de 2012), es el siguiente;

Euros

2013

(astos financieros (*)

5.022,55

5.022,55

{*y Corresponden en su practica totalidad a los intereses devengados por el aval
concedido a la Sociedad para el desarrollo de su operativa. Dicho aval ha sido

cancelado con anterioridad al cierre del ejercicio

Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, exceplo las que formen parte

integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

Segun se indica en la Nota 1-a, al 31 de diciembre de 2013 Ia Sociedad tenia encomendadas la direccion
y administracion de 2 Sociedades Inversion Inmobiliaria (la Sociedad no gestionaba ninguna Sociedad al

31 de diciembre de 2012) — véase Nota 1-a.-.
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Por esle servicio, la Sociedad cobra una comision sobre el patrimonio gestionado. Desglosamos a
continuacion las caracteristicas de las comisiones cobradas a cada una de las Sociedades de Inversion
inmobiliaria gestionadas:

Lazora, Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.

Comision de gestidn de caracter anual, igual al 0,7% anual del importe del inmovilizade bruto mas
existencias que figure en el balance de situacién de ta Sociedad correspondiente al cierre del semestre
natural inmediatamente anterior a ila fecha de devengo de la comisidn correspondientes a una serie de
promociones determinadas por ia Sociedad, actualizado a fndice de Precios al Consumo.

Colon Viviendas, Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.

Comisién de gestion de caracter anual consistente en un 0,75% aplicado sobre el patrimonio total de Ia
sociedad al cierre de cada mes. E! patrimonio de la sociedad sera valorado de conformidad con lo
dispuesto en la Circular 3/2008 de la CNMV y en la Orden ECO/805/2003 de 27 de marzo y demas
normas de actual aplicacion o cualguiera que las sustituya. Esta comision se devengard y liquidara por
semestres naturales vencidos y se abonara dentro de los cinco dias siguientes a la fecha de finalizacién
del mes a gue vaya referida. Con posterioridad al clerre del ejercicio, la comision de gestién ha sido
modificada, pasando a ser calculada como un 0,70% sobre el coste de los activos actualizado anuaknente
con el Indice de Precios al Consumo y pagadera por semestres anticipados.

£ detalle, por sociedades, de las comisiones devengadas durante el gjercicio 20413 (ningtn importe por
este concepto al 31 de diciembre de 2012), tas comisiones pendientes de cobro al cierre del ejercicio y el
patfimonic gestionado a dicha fecha, es el siguiente:

Euros
Ejercicio 2013
Patrimonio
Gestionado al 31 de Comisiones Comisiones
diciembre de 2013 Devengadas Pendientes de Cobro
Fondos de Inversidn gestionados:
Lazora, Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. (*) 578.709.971,72 7.337.249,95 -
Col6n Viviendas, Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. (*%) 23.669.469,86 72.091 87 65.249 25
602.379.441,58 7.409.341,82 65.249,25

(*) Comisién de gestién devengada desde el 18 de enero de 2013 at 31 de diciembre de 2013 (véase Nota t-a}.
(™) Comisién de gestién devengata desde el 25 de mayo de 2013 af 31 de diciembre de 2013 (véase Nota 1-a). Al 31 de
diciembre de 2013, la cornision pendiente de cobro se registra en el epigrafe "Créditos a intermediarios financieros” del activo del

baiance {véase Nota 5).

22. Gastos de personal

a} Composicion

La composicion del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias es la siguiente:

Euros

2013

Sueldos y salarios
Seguridad Social
Otros gastos de personal

1.536.974,31
273.727,58
1.400,00

1.812.101,89

Eil saldo de la cuenta "Otros gastos de personal” del detalle anterior recoge gastos de formacion a los
empleados de la Sociedad en el ejercicio 2013, Parte de estos importes se encontraban pendientes de
pago al cierre del ejercicio y se incluye en el saldo del epigrafe “Pasivos Financieros a Coste Amortizado —
Deudas con particulares” del pasivo del balance a dichas fechas (véase Nota 11).
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b} Ndamero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad, durante el ejercicio 2013, asi como la distribucion por
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

2013

Empleados al cierre del Numero

gjercicio Medio de
Mujeres | Hombres | Total | Empleados
Directivos - 1 1 1
Técnicos 10 6 16 15
Administrativos 9 7 16 15
Otros 3 - 3 3
22 14 36 34

23. Gastos generales

a} Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al
ejercicio 2013 y al periodo comprendide entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucion de la

Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012, es el siguiente,

Euros
2013 2012

Inmuebles, instalaciones y material 102.748,92 -
Comunicaciones 30.129,57 -
Servicios de profesionales independientes 162.570,66 27.698,74
Publicidad v RRPP 3.496,63 1.553.50
Viajes de trabajo v gastos de representacidn 56.381,19 -
Gastos informdtica 34.066,70 -
Otros 34.671,07 10.552,20

444.064,74 39.804,44

b} Otra informacion

incluido en el saldo de la cuenta "Servicios de Profesionales Independientes’, se recogen los
honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditoria def ejercicic 2013, que
han ascendido a 10 miles de euros, drico servicio prestado por dicho auditor (3 miles de euros del
periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 {fecha de constitucién de la Sociedad) vy el 31 de

diciernbre de 2012).

Informacidén sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se facilita la informacién requerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacion
de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la gue se establecen medidas de lucha contra la morosidad

en las operaciones comerciales;

Pagos Realizados y Pendientes de Pago

2013 2012
fmporte %% (%) Importe % (*}
Dentro del plazo maximo legal 415.460,64 160,00% 1 37.715,01 100,00%
Resto - - - -
Total pagos del ejercicio 415.460,64 100,60% |  37.715,01 |  100,00%
Plazo medio ponderade excedido {dias) de page - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre superan el plazo legal - -

™ Porcentaje sobre el total.
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Azora Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Informe de Gestion del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2013

Evolucion de los negocios y situacion de la Sociedad

Después de la severa recesion registrada en Espafia en 2008-2012, se ha iniciado a partir del segundo
semestre de 2013 un proceso de crecimiento econdmico con perspectivas de progresiva consolidacion a
medio plazo, como consecuencia de la mejora prevista en los paises de la Unién Europea, seriamente
afectados por los problemas de déficit y deuds, y de las reformas de carécter estructural emprendidas en
Espafia. En este marco general, el sector inmobiliario espafiol ha sufrido en los Gltimos seis afios una
evolucion negativa expresada en la disminucion de la actividad, el descenso de precios de los activos y
tas dificultades de financiacion de las operaciones de nuevos proyectos. No obstante, hay que destacar el
fortalecimiento de la solvencia financiera del pais y, especiaimente, el interés de nuevos inversores,
principaimente internacionales, en el sector inmobiliario espafiol que se ha materializado en importantes
operaciones formalizadas en el segundo semestre de 2013,

Con la transformacion de Lazora, S.A. en Sociedad de Inversién Inmobiliaria en el primer trimestre del
ejercicio 2013 y la constitucidén de Colén Viviendas, Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. en mayo de
2013, ta Sociedad ha desarrollado la aclividad de gestion, administracion y representaciéon de
instituciones de Inversion Colectiva, bajo dos contratos de gestion, en cumplimiento de su objeto social,

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad ha percibido comisiones por importe de 7.409,341.82 euros y ha
alcanzado un beneficio de 2.428.669,96 euros (2.165,20 euros al 31 de diciembre de 2012), presentando
un patrimonio neto de 18.533.829,16 euros (2.001.111,30 euros al 31 de diciembre de 2012).

Evolucion previsible de la Sociedad

La Sociedad prevé formalizar un nuevo contrato de gestion con Siresa Campus, S.A. (Siresa), sociedad
dedicada a la tenencia y gestion de inmuebles de naturaleza urbana para su explotacion en
arrendamiento, destinado prioritariamente a colectivos de personas relacionadas con la comunidad
universitaria.

El Consejo de Administracién de Siresa acordd iniciar los tramites y realizar las actuaciones necesarias
para la obtencién de la autorizacion administrativa de la Comision Nacional del Mercado de Valores para
la transformacion de Siresa en Sociedad de Inversidon Inmobiliaria, lo que supondra para la Sociedad
gestionar, aproximadamente, 80 millones de euros adicionales de patrimlonio.

Finalmente, la Sociedad continuara implementando y mejorando las politicas intemas necesarias para
mitigar os riesgos derivados de su actividad, en cumplimiento de la legislaciéon de la Comision Nacional
del Mercado de Valores.

Investigacion y Desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha operado con acciones propias durante el ejercicio 2013.



Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Durante el ejercicio 2014, la Sociedad ha ampliado su programa de acfividades para incluir las funciones
de comercializacién y gestion individualizada de carteras, tras suscribir un nueve contrato de gestion con
Hispania Activos Inmobiliarios, S.A. (Hispania).

Servicio de atencidon al cliente

En cumplimiento de la Ley 44/2002 de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, del Real Decreto
303/2004 sobre el Reglamento de los Comisionados para fa Defensa del Cliente de los Servicios
Financieros y de la Orden dei Ministerio de Economia 734/2004 sobre los Departamentos y Servicios de
Atencion al Cliente y el Defensor del Cliente de las Entidades Financieras, con fecha 16 de julio de 2012
el Consejo de Administracién ratificé lz adhesién al Reglamento de Defensa del Cliente en los términos
contenidos en el documento de fecha 13 de julio de 2012 presentado a la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. El articulo 21 de dicho Reglamento establece a obligacién de presentar al Consejo de
Administracion un Informe Anual con el resumen del analisis de las reclamaciones del ejercicio, conforme
a criterios normatives. Azora Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. no
ha recibido reclamaciones a lo largo del afic 2013 por lo que no procede Hevar a cabo el mencionado
resumen.




Diligencia de Formulacion de Cuentas Anuales

En cumplimiento de los preceptos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital, ef
Consejo de Administracion de Azora Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversidén Colectiva, S.A.U. formuld con fecha 6 de marzo de 2014 las Cuentas
Anuales e Informe de Gestitn correspondienties al gjercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013, extendidas en 38 hojas de papel comun, todas las cuentas estan
visadas por el Secretario del Consejo, y en prueba de conformidad, firman a
continuacion:
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Olyee

Baztan Consultores S.L. (representada por M? Concepcion Oséacar Garaicoechea)
Presidente

Hermanos-Becquer 10, S.L. (representada por Fernando Gumuzio |figuez de Onzofio)
Vicepfesiderite Primero

Francisco Javier Picon Garcia de Léaniz
Consejero

6 de marzo de 2014



