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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al accionista (nico de Azora Gestidn, Socledad Gestora de Instituciones de
Inversidn Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Opinion

Hemos auditads les cuentas anuales de Azora Gestion, Sociedad Gestora de Insttucionss de Tnvarsidn
Colectiva, 5.A, (Sociedad Unipersonal) (ka Socledad), que comprendan el balance a 31 de diclembre
de 2018, la cuenta de pérdidas y gananclas, el estado de cambios en el patrimonko neto, el estado de
fiujos de efectivo v [a memoria, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuakes adjuntas expresen, en todos ks aspectes significativas, la
imagen fiel del patrimaonio v de ka situacion financiera de la Sociedad & 31 de diciembre de 2018, asi
como de sus resuftados y Aujos de efectivo cormespondlentes al ejercicio terminade en dicha fecha, de
conformidad con &l marcs normative de informacidn financlera qua resulta de aplicacidn {gue se
identifica en la nota 1.b de la memaoria) v, en particular, con los principlos v criterlos contables
cantenidos en el mismao.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra apditoria de conformidad con fa normativa reguladora de la actividad
de auwditoria de cwentas vigente &n Espafia, Muestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas
se describen mas adelante en la seccién Responsabilidadas del auditar en relacidn con fa auditorfa de
{as cuentas anualas de nuestro informa,

Somas independientes de |2 Socledad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, gue son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segdn lo
exigldo por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a os de la sudioria de cuentas nml han concurrido slEuaciones o
circunstancias que, de acuerdo con o establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de moda gue se haya visto comprometicla,

Conslderamos qua fa evidencia de auditorla que hemos obtenido proporciona una base suficlente v
sdecuada para nuestra opinidn.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mds relevantes de [a avditoria som aguellos que, segun nuestro juicic profesional, han
sido considerades coma 108 riesgas de incorreccién material més significativos en nuestra auditoria de
las cuentas anuales del periode actual, Estos riesgos han side tratades en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuaies en su conjunta, ¥ en |z formaclon de nuestra opinidn sobre éstas, ¥
na eXpresamos una opinidn por separado sobre eS08 resgos.
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Reconocimiento de ingresos por comisiopes percibidas

Descrlpelion

Los Ingresos de la Socedad corresponden,
principaimente, a comisiones percibidas por
| actividad de gestidn y administracidn de
Instituciones de Inversién Colectva y da
sociedades inmeobiliarias, el cual se
encuentra recogido en el programa de
actividades registrado en |8 Comisidn
Maclonal del Mercado de Valores.

El adecuads registro de ks Ingresas por
comisiones percibidas se ha considerado €l
aspecto mMas relevante para nuestra
auditoria debide & que &#stos corresponden a
la cifra mas relevante de o5 ingresos del
ejerciclo 2018, v a que dicho registro
depende del cumplimiento de kas condiciones
reflejadas en cada uno de los contratos de
gestidn v administracion firmados por ia
Saciedad,

Procedimientos aplicadas &n ta audiiorks

Con el fin de disefar procedimlentos de
auditoria qua sean adecuadas, hemos
abtenida conocimients del control Intermo
relevante para la auditoria mediante &l
entendimients de los procesos y criterios
utilizados por |a Sociedad v, en particular, en
redacidn al adecuado registro de ingresos por
comisiones percibidas.

Muestros procedimientos de acditoria han
inciuida, entre otros, & verificacian, para la
practica totalidad de las institudones de
inversion colectiva v socledades Inmobiliarias
gestlonadas, de gue las condiciones v los

. poreentajes de las comisiones percibidas

refliejadas en los comespondientes contratos

| de gestiin ¥ administracidn han sido

debidamente aplicados durante al ejercicio.

Asimismo, hamos reallzado procedimientos
analiticos sustantivos v pruebas de detalle,
para cada una de las instituciones de
inversidn colectiva y socledades inmabiliarias
gesticnadas, consistentes en al recalculo da
kos ingresos por comisiones percibidas por la
Socledad conforme a las condiciones
acordadas en los contratos de gestion y

| admimnistracidn vy verificacion, para una

muestra, del cobro de dichas comisiones.

En la nota 21 de la memoria adjunta s=
incluyen los dasgloses de imformacion
relaclonados que requlers el marcoe
normativa de informacian financlers
aplicable,



Otra informacion: Informe de gestion

La Otrs informacidn comprende exclusivamente €l Iinforme de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulacidn es respongabitidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrants de
las cuantas aruales.

Nuestra opinidn de auditoria sobre 1as cuentas anuales no cubre el informe de gestidn, Muestra
responsabilidad sobre al Informe de gastion, de conformidad con lo exigido por la normativa regutadora
de la actividad de suditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del
informe de gastidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de |a entidad obtenido en la
realizacion de la auditorfa de Ias citadas cuentas v sin Incluir informacidn distinta de i obienida comg
evidencla durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste an evaluar e Infermar de sl
#| contenido ¥ presantacion del informe de gesticn son conformes a 1a normativa que resulta de
aplicacitn. 5i, basdndonas en el trabajo gue hemos realizado, conduimas que existen iNoorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ellg,

Sobre |a base del trabajo realizado, segln Io descrito en el pdrrafo anterior, |8 iInformacidn que contiens
el Informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ajercicio 2018 vy su contenido v
presentacidn son confarrmes a la normativa que resulta de aplicacidn.

Responsabilidad de los administradores n ralacion con las cuantas anualas

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera v da log rasultadas da la Sociedad,
de conformidad can el marce normative de Informacian financlera aplicable a la entidad en Espafia, y
del control Interno gue consideren necesario para permitir la preparaclon de cuentas anuales libres de
incarreccidn material, debida a fravde o error,

En la preparacidn de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segdn
corresponda, las cuestiones relacionadas com empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen Intencidn de liquidar |a
socledad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con Ia auditoria de las cuentas
anunles

Muestros ohietivos son obtener una seguridad razonable de gue las cuentas anuales en su conjunto
estdn libres de incorreccidn material, debida a fraude o error, v emitir un informe de auditoria que
cantiene nuestra opinidn.

Seguridad razonable &5 un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de |a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
glampre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecclones pueden deberse a fraude
o eiror ¥ se consideran materigles s, Individuaiments o de forma agregada, puede preverse
razonablernente gue Influyan en las decisiones escondmicas que los usuarkos toman basandose en las
cuentas anuales.



En el Anexo 1 de este informe de auditoria se Incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacidn con @ auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion es parte
integrante de nuestro informe de auditonia,
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmenta 8 lo Incluide en nuestro Informe de auditoria, en esbe Anexo mcluimos nuestras
responsabilidades respects & 1z auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas

anuales

Comeo parte de wna awditorla de conformidad con la mormativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro julcic profesional ¥ mantenemos wne actitud de
escepticismio profesional durante toda Ia auditoria, Tambidn:

Identificamos v veloramos los rlesgos de incomrecclén matenial en las cuentas anuales, debida a
fraude o errar, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesoos
v obtenemos evidencia de auditoria suflicienta y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinidn. El riesge de no detectar una incorreccion material debida a fraude es més elevado que en
el caso de und incorreccidn material deblda a error, va que el fraude puede Implicar coduskn,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencicnadamente errdneas, o la elusidn del
controd intermo.

Obtenermos conacimients del control interno relevante para la acditorla con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuades en funcidn de las circunstancias, ¥ no con la
finalidad de expresar una opinidn scbre Iz eficacia del contral intemg de la entidad,

Evaluamos sl las pollticas contables aplicadas son adecuadas y [a rmzonabllidad de las estimaclones
contables y |a correspondiente informacihén revelada por los administradores.

Condulmos sobre sl es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principic contable de
empresa en funcionamiento y, basdndonos en |3 evidencia de auditoria obtenida, concluimas sobre
5l existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que puaden
generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar coamo empFesa en
funcionamianta. Si concluimos gue existe una incertidumbre material, se requiere que lamemaos la
atanciom en nuastro informe de auditoria sobre |3 correspondiente nformacidn revelada en las
cuentas anuales o, si dichas revelaciones noo son adecuadas, que E¥DrESEMmos una npinln&n
maodificada. Muestras conclusionas S8 bazan en |8 evidencia de suditens abtenida hasta la fecha de
nuestro Informe de awditoria, Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa
de gque la Sociedad deje de ser uma empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacidn global, |a estructura v el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacian revelada, y sl las cuentas anusles representan las transacciones y hechos subyacentes
de wun modo gue logran expresar la imagen fiel.

Mos comunicamos con los administragores de la entidad en retacidén con, entre obras cuestiones, al
alcance v el momento de realizacidn de la auditorfa planificados v los hallazgos significativos de la
puditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control Interno gque identificamas en el
transcurso de la auditoria.



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de (a
entided, determinamos los gue han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual ¥ Que son, &0 CoNSecuEncia, los resgos considerados mads signiflcativos.

Describimos es0s riesgos en nuestre Informe de auditoria seive gue las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar poblicameante la cuestion.
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Azora Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, 5.A. (Socledad Unipersonal)

Memoria del
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2018

&) Reseiia historica

Arona Gestidn, Socedad Gestora de Instituciones de Inversadn Colectiva, 5.A, (Sociedad Uniparsanal)
- en adalante, la Sociedad - se constituyd por lempo indafinids & 7 de febren de 2012 y fue inscrita
el 22 de febrero de 2012 en el Registro Mercantil de Macdid.

La Socipdad fue inscrita, can fecha 9 de marzo de 2012, en el Regsbm de Sodedades Gastoras de
Institeciones de Inversitn Colectiva de la Comisidn Naconal del Mercado de Valores con el ndmero
236,

Su operativa se encuentra sujeta, basicamente, a lo dspuesto enla Ley 3502003, da 4 de neviembre,
de Institucicnas de Invarsidn Colectova, considerando tas ditimas modficaciones Intraducidas por i
Ley 2272014, de 12 de noviembre, asi come a e disgaesto en el Resl Decreta 108202012, de 13 de
julig, por el que sa reglamanta dicha Ley, asi come las ditimas medificadonas introducidas par al Real
Decreto B3 A015, de 13 de febrang ¢ por & Real Decreba 87702015, de 1 de octubre,

Su ohieto social es la administracion, representacion, gestdn de las imeersiones, gestidin de las
suscripriones ¥ reembolses ¢ comercializacidn de bos fandos y sociedades de inversién inmobiliaria, asi
oo ka gestidn dizcreclanal e indvidudlzsds de carfera de Inverdonas.

El dommicilio social de la Socedad se encuentra en o calbe Serrano n® 30, de Madrid.

En of ejerdeis 2043, la Junta General de Accionistas de Azara Albes, 5. A (anterinrmerte denombnada
Azars Gestitn, 5.L.), aprobd; entre otros, la transmisién del 100 de las acciones de la Sociedad a
Arars Capital, 5.0 En el mismo ejercicio, la Comiskdn Necional del Mercado de Valores aprobd la
adquiskitn por parte de Azora Capital, 5.4, del 100% de la Socledad.

En el ejercicio 2013, e Acoonsta Unico de 13 Sociedad (Azora Capiral, 5.0.) aportd a |a Sociedad (oS
activos y pasivos integrentes del negocio de prestackn de sorvicies do gostian a Lazora, Sodedad de
[nwersién Inmobiliaris, 5.4, incluyendo en parkicular ol contreta de gestion ¢ todos los madios
materiales y humanas necesanios para prestar el servicio de gestidn de acktivos bajo &l mencionada
cantratn de gastidn,

Posteriprmente, en ese mismo ejercicia 2013 la Sociedad asumid la gestiin de Caldn Wiviendas,
Socledad de [nwersion Inmabikaria, S.A. En noviembre de 2015, B gestin fue asumila poe otrg
sociedad del Gropo, Finalmente, en enero de 2016, ¥ en virtud al contrato firmado ontre amBas partes,
s be wolvlé 8 encomendar la gestba y administracién de Caoldn Viviendas, SCCIME S A, (actualments
Caldn Viviendas, 5.4} a la Sociedad.

En el ejercicin 2014 1a Socledad asumit la gestidn de Hispania Adives Temobiliarios SOCIMI, .4, Con
fecha 24 de septiembre de 2018, ¢ Conseje de Administraciin de la Socledad Hispania Activos
Inmaohiliaos SOCTMI, S A, revact ef mencienado contrate de gastidn con k2 Socledad (véase Nota 14),
signdn efecriva la revocacion con fecha 28 de febrero de 2019,

Ciery Fecha 15 de oobubra de 2015, la Seciedad firmd un contrato de gestifn con Bay Hobels & Leisure
SOCIMI, 5.4, Con facha 22 de diciembre da 2017, se acords B extincion de dichg contrato,



Con fecha 25 de septiembre de 2015 la Scciedad asumid la gestidn de Siresa Canigas, Sacadad de
Inversion Inmcbiliana; 5.4, La Junta General Extraordingria de Srésa Campiis, Socledad de Inversidn
Inmaodiliaria, 5.4, oelebrada el & de noviembre de 2017, rewoct el contrabo de gestEn mantenida con
la Sockedad,

Aomigrnn, oan fecha 24 da noviembre de 2017 |5 Sociedad asumid la gestian de Tempore Properties,
SOCIMI, 5.4,

A 31 de diciembre de 2018, la Sociedad gestions Lamra, Sociedad de Inversidn nmobdiana, S.4.,
Coban Vwviendas, 5.4., Tempare Properies, SOCTMI, S A, ¢ Hedpania Activos Inmobiliarios SOCIML,
S (vdase Noba 16].

A 31 de diciembre de 2088, la Secledad forma parte del Gropa Azora, Estd contrelada por Azora Capital,
S.L., comslituada an Madnid, gue poses el L00% de las acoanes de la Socledad (vdase Mota 12)

Con fecha 31 de actubre de 2017 Lo Sociedsd recibid (8 comunicacidin de inicio de actividad de
inspeccion por parte de 1 Comisidn Macienal del Marcado de Valores, no habéendo concluldo la misma
a | fecha de formulacion de estas cuentas anuales. En opinitdn de los Admiristradores de ks Socsadad,
no-se espera gque el resultada de la misma tenga un impacto significative en estas cuentas anualas,

b} Bases de presentacion do las cuentas anuales

i i Maren pormalivn de informackin inanciera aplicable a la Sockedsg

Las cuentas anuales de la Sociedad, que s han preparado a padin de sus registros contables; han.sido
formuladas de scoerda con el marce agemativg de Informackdn firancers aplicable a la Sociedad, que
a5 gl establscido én:

a. El Cadigo de Cormercicy i restants legeskackin mercantil,

b, La Ciroular 772008, de 26 de naviembre, de la Cormisidn Macional del Merdado de Valores y otras
normas de chligads cumplimienta aprebadas poe B Comisidn Macienal del Mercado de Valores v,
en la ng previsto én dstas, & Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decrato 1514/ 2007,
la Circular 42004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia y las Mormas Internacionales de
Infarmacidn Financlera adeptadas como Reglamentos de la Comisedn Europea en vigor, slempre
que no seman contrariag & las narmas anbermares,

¢, Laz normas de cbligade cumplmento aprabadas por el Institube de Contabilidad v Auditoria de
Cientas en desarmollo del Plan General de Contabilidad y Sus narmas complermentarias

d, El rests de la nermativa contable espafiola que resulte de aplicacking

b.2 fmagen fal

Las cuentas anusbes adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Socledad v se fermulan
de acuerds con el marce normative de informasidn financiera qus results de aplicackon v, en parkicular,
lps principlos y criterios contables en & colenidos, de forma que meestran lz imagen Ned del
patrimania ¢ da la situacidn financiera de ls Sockedad 8 31 de diciembre de 2018 y de o8 resulladoes
de sus operacianes, de los camblos en el patrimanis nete v de los Mujos de efectivo gue se hen genarado
durante &l ejercicio anval terminado en esa fecha.

Estaz cuentas anuales, que han sido formistadas por los Administradores de la Sociedad en su reunion
calebrada ef 26 de marza de 2019, se someterdn a la aprobacidn del Acdorista Unico de la Socadad,
estimandose que serdn aprobadas sin modificacion alguna, Por su parts, las cuentas anvales del
ajerciciy 2017 fueran aprobadas por el Accionista Unicg de la Sockedad o 25 de abnil de 2018



d)

a)

f}

b, 3 Principios conlabies o obligatonos apicados

Mo se han aphcadn princgees cantables ng abkgatonos. Adicionalmente, los Adminstradores de 8
Sacledad han formdady astas cuentas anuales tenlendo en consideracidn la totaSdad de las principics
% nommas contables da aplicacien ohligatoria que Benen un efecta s'rgﬂifll'..iti'm an lag mismag. Mo existe
ningan princigio contable que, siends abigateria, haya dejado de aphcanse,

b Aspectos cntices oe da valpracidn ¥ osbimacidn de b ingentidumiare

Log resultados y la determinacidn del patsimanis son sensibles a los pancipios y poliices contables,
criterios de valoracidn ¥ estimaciones seguides por los Administradores de la Sociedad para |a
claboracidn de kas cuentas anuales, Los principales prinoplos v politcas contables ¥ oriterias de
walorackdn g8 indican en la Nota 2.

En la elaborackdn o s cuentas sanuales e haa utllizads ecasionzimente estimaciones realizadas por
fas Admenistradores de ls Socedad pars valorar algueses de o5 actvos, pasivos, InQreses, gastos
compromisas qua figuran registrados en ellas, Bisicaments, ectas estimaclenes sa refieren a:

- La evaluacidn de posibles pérdidas por deteriore (wéanse Notas 2-I, 2-hy 2-i),
- L& wida Ot de s ackivos materiales o intengibles (wdanse Hotas 2-h y 241},
- Fl chleulo de kas provisiones (véase Nota 2-1),

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en fundkon de la mejor informackin desponible al
cierre del ejorcicie 2008, pudicra ser que acantecimientes gue, en su case, tengan kegar en e futero
abliguen a medificarlas an praximes ejercicios, lo gue g2 haria de forma prospectiva, reconacienda los
sfacios del cambio de estimacion que, en su caso, pudieran procucirse en la comespandianta cuenta
da pardidas ¥ ganandits.

Comparacion de la informacian

La aplicacian de las criteres contables &n los ejercicios 2018 v 2017 ha sice uniforme, ni existienda,
por tanto, operaciones o transaccienes que se hayon registrado sguendo principios contables
diferentes gue pudieran ofgings discrepancias en la interpretacdn e las cifras comparalivas de amsas
periedos.

Agrupacion de parfidas

Determinadas partidas del batance, de la cuenta de pérdidad v ganancias, del estado de cambios en el
palramsanin neto ¥ del estado de fAujos de efective se presentan de forma sgrupada para facilitar su
comprenssan, si bien, en la medida an gee sea significativa, e ha induide informacidn desagrupads
on la¢ correspandientes notas de la memioria.

Cambios en critedfos contabiles, errores y estimaciones

La ggdicacidn de los criterios contables en los ejercicios 2018 v 2017 ha sido uniforme, no existiends,
por tanto, operaciones o bransacdones gue se heyan registrado sigulends princigics contables
diferentes gue pudieran originar discrepandas en la interpretaciin delas cifras comparativas de ambos
periodes.

Impacto medioanmblental

Dadas las actividades & kas que se dedica 13 Sociedad, ésta no Hene responsabidades, gastas, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medsoambiental que puderan ser significativos én reladidn



con el patrimenis, 1o situacksn financiera y los resultades de la misma, Poe este metive, no se incluyen
desgloses especifices en b presente mamona respacto infarrmaciin oe cuestiones medsambientales.

a) Comisidn Macional del Mercado oe Valares

La Saciedad estd requlada par B Comiskin Nacional del Mercads de Valores, Los importes satisfechos
en conceptn de tasas al organismo regulador durante e ejercicio 2008 y I017, han sscendide A
11,324, 72 eurps y 9,065,306 eurcs, respechvemente, gue se inclye en e epigrofe "Otras cargas de
explatacdn” de la coenta de péadidas v ganancias adjuka,

h) Recursos proplos minimos, Cogficientes de inversion y de diversificacion

D= acuerdo con el artiodle 1001 el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julbae, los recursos propios de
las Sociedsdes Gestoras de [nstifuciones de Inversidn Colectva han de ger, coma minama, igusl & la
mayar &4 |as siqulentes cantidadeas:

a, Un capital social y unos recurses propios adicionales conforme a le siguiente:

Un capital sacial minkma [ntegramente desembolsadoe de 125000 cures para las Sacledades
Gestoras de Instivucipnes de Inversion Colectva vy 500005 eurdgs para ias sodedsdes de
inversidn sulegestionadas, sin perfuicio de o dispeesto en los articubos 8002 ¢ 92.2 del Real
Decrabo L.OB2/200%, de 13 de julie,

Adiciznalmente, aste capdtal sacial minima deberd de Ser incrementado en una praporcidn dal
0,028 de walgye efectivo del patrimonio de las Institudomas de Inverston Colactiva y fas
entidades requladas en & Ley 2202014, de 123 de noviembre, gue administren yfo gestisnen,
includdas a5 carteras cuya gestidn haya delegado, pere no las carteras que esté admdrestrando
vwin gestionando por delegacidn, en ba parbe gue diche petrimonss ceoeda de 250 millones de
puros. En ningldn cass la suma egible dal capital iniclal v de la cantidad adcional deberd
sobrepasar les 10 millones de auross

La cuantia adicional de recursos propios & b que s refiere @l pérrafo anterior podra ser cublerta
hasta en un 50%, con una garantia por @ misma importe de una antidad de crédito o de una
entidad asequradass, La enlidsd de crédits o aseguradora deberd tener su domiclie sodal 2n
un Estado mdembre de ba Wnidn Europea, o bien e un bercer pais, siempre gue eskd sometids a
unas normas prudencales que, a juicio de la Comigato Nacicnal del Mercado de Valores, sean
enuivalentes a las eskablecidas en el Deredio de la Unién Eurapea,

& fin de cubwir los posiblas riesgos derivados de la responsa bilidad profesional en relacion con
las actiidades gue puedan realizar las Sodedades Gestoras de Instituciones de Tnversin
Colectiva gue gestlonen Instituciones de Invaersiin Colectiva distingas a 125 autorizadas confeame
a la Directiva 200965 'CE, de 13 de julip de 2009, o Entidades de Capilsl Riesgo ¢ Eatidades de
Irversibn Cobactiva de Tipe Cerrado, astas deberdn o bien:

¥ Disponer de recursos proplos adicionales gue sean adecuades para cubr los posibles riesgos
derivados de la responsabdlidad en case de negligencia profesicnal,

Ep entenderd por recursos peogins ediclonales adeceados para cubeir los posibles resgos
derivados de la anterior respgonsabllidad 2 0,01% del patrimonie gesonsdo @2 @S
Insttuciones de Inversion Colectiva distintas a fas sutorizadas conforme a b Direcliva
2009/65/CE, de 13 de julic de 2005,

i} 0 sscrhbir un fequro de responsabllidad vl profesional para bacer frente a la
responsabilidad por negligencla profesional.

Para calcular ks recursos propios exigitdes a que se refieren los parralos antariores, se deducivin
ded patrimonio de las Irslilucioaes de [nversidn Colectiva gestionadas, Entidades de Capial
Rigsqo y Entidades de Inversidn Colectiva de Tips Cerrado, el cormmesspondiente @ inversiones de
detas en obras Instituciones o Entidades de Capital Riesqoe o Entidades de Invergidn Colectiva de



Tipo Cerrada gue estén a su ver gestionadas por la misma Sociedat Gestora deg Instiudanas e
invers:qon Colechiva,

iy, El 25 por ciento del impoate de los gastos de estreciura Cargados @ la cuenta de péndidas y genancias
del gjercica precedantsa.

Al 31 dediciembre de 2018 b mayor de las cantidades corresponds @ fa descrita en el punto b) antenar,

Adicionalrmessbe, @ articudo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversiin Colectiva {Real Cecrelo
1.0B2/2012, de 13 de wilie) establece que los recursos proplos (de acuerds con el articuds (00, 1.a) de
dicha Reglamenta), s imvarbicdn en ackives lbgeldos o facimente conwertibles en efecting & corto plaza
¥ e NN posicines especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, fos sefalades en el
articula 30.1.a) de la Ley 3502003, de 4 de noviemnbre, los dapdsitos en antidades de crédito, lag
cuenlas a la vista y las acdonss o paiticisacones de Instituciones de Inversidn Calectiva, incluidas bas
que gestionen, slemgre que tales Instkucioneas de Inversion Colectiva cumplan o prevista en @ articula
4B.1.c) v d, salvo la prohibicdn de irvertir méds de un 10% del patrirmooie dela Institecidn de Inversiin
Colectiva en acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversidn Colactiva. £l resto de fos
fecUrsos propios podran estar invertidos en cualguier active adeceado para el cumplimienta de su fin
social, entre los quo s¢ encentrardn las Instituciencs previstas en este reglamenta, las Entidades de
Capital Biesgo v Entidades de Inversidn Colactiva de Tipo Cerrade siempre que |z inversidn e realice
con cardcter de permanencia. Al 31 de diccenbre de 2018 la Socedad cumnplia con este raquisita legal,

Asimisrnn, o articuba 104 del mendonado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gastaras de Instituciones de Inversidn Colectiva no podrdn superar @l 5% de SUS récurod propies én
yvatores emitidos o avalados por una misma enticad o entidades partenscientes 31 mismda gropa
economico. Al 31 de diciembre de 2018, la Sededad cumplin con este requisia Begal

Al 31 de diclermbre da 2018 la Sociedad cumple can los regulsfios establacidos en el Real Daecreta
1082 2013,

i} Hechos posteriores

Con posterioridad al cierra del ajercicia 2018 no g2 ha produdde pingdn hecho significative no descnta
an las restantes Notas de ety memdasia.

2. Mormas de reqistre v veloracion

En la alabaracian de [as cuentas anuales de la Socedad correspondientes al sjercicin 20108 se han aplicads
los siguientes principios y politicas contablas ¢ criterios de valoracion, de acuerda con o establecds &n ks
Circular 272008, de 26 de noviemnbra:

a) Particlpacionas

Se cansideran “Entidades del Grupo” aquiélas que, junts con Ia Sociedad, constiwyen una unidad de
decisidn; esta unidad de dedsidn se manifiesta, genersl, aungue ng dnicamerte, por |8 propiedad de
la Sociedad, directa o indrecta, del 50% o mas de s derechos de voto de 1as entldades participatas
@, aun slendo inferior o nulp este porcentaje, siola exisbencis de ol circunstancias o acuercos
determinan la existencia do unidad de decisida,

S considera empresa asaciads, cuanda se poses influencla significativa pera o se tiene la mayvoria
de votos, siendo la participacktn superior al 20 %, o irfenor a la msma pero gue Se Eresuponga que
existe influencia significativa por tener presencia en el Consejo v estar involecrados en la gesticn de la
asociada. En aguellas wersiines en las gue b Sodedad o una erpressd del Grupo posas una
particigackin superior al 20% se evaluard e grade de conirel que e Grugn ejerza sobve las mismas, o
na copskderarse relevants el porcentaje do pasticipackdn, sinp ¢l grado de control sobro las mismas.
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Las participaciones en enidedes del Grupo y asociadas se presentan on £slas cuentas anuales
reqistradas en el capitula *Participaciones” del balance y valoradas a su coste de adusicion, neto de
lgs deberians g, &0 su caso, pudiesen hober sufrdo dichas parlcipaciones.

Cuanda, de acuerde a lo dispuaste on la Circulsr 7/2008 de la Comigida Nacional del Mercada de
Walores, de 76 de noviembra, existen evidencias de deteroro de estas participaciones, el Emporte de
dicho déteriorn s estima coma |a diferencia negativa entre su importe recuperable {caloulade came &
mayor importe entre of valor rezonable de la participacion menns s Ccostes necesanos pard su verta,
o su valor en use, definide &te coma el valor actual de los flujos de eledivo que se esperan recbin de
la participacidn en forma de dividendas y los correspondientes e su enajenacion o disposician par olrag
nyedios) y su valer contable, Sabva mejor evidancia del importe recuperable de las inversionss, en la
estimacidn del dotariors de astas clases de activos se tomasd en considaracidn el patrmonio neto de
la antidad participada {consolidado, en su caso), corregido por (a5 plusvalias ticitas existentes en la
fecha de valoracidn. Las pérdidas por deterioro sobre estas partidpaciones & registyan con cargo al
capitul "Pérdicdas par deterorn dal valor de actives finandercs” de la cuents de perdidas y ganancias,
La reversion del deterioro tendrd como limite el valor en libres de la inversiGn que estarls recenodde
e la fecha de revessidn i ne se hubiese registrado el deledorg de valor,

b} Definicién y clasificacién de los activos y pasivos financieres

£ Dafiiciin

Un *instrumenta financiere® es un contrato gque 08 lugar a un actwo finandier en ung entidad ¥y,
simultaneaments, & un pasivo financiera o instrumente de capital en otra entidad,

Ui Cinstruments de copitel® o de “pabrimonio netd® es wn negooic juridics gue evidencla una
participacién residual en los activas de la entidad que ke amite una vex deducidos todas sus pasives,

. Chesificackin de Ms achivas Iindncesos

LS activas financieros se presentan en ¢ balance agrupedas, en prirer lugar, dontro da lag diferentes
categorias en las que se dasifican a efectos de su gestion y valoracion, salo que se deban presentar,
@ s Caso, como "Actives no corfentes en venta®, o awrespondan a " Tesoreria”, que se muestran de
farma Independiente. Las categorias en las qua se clasifican ks actives financieros a efectos de
valoraciin son "Actives fmancieres disponibles para la venta® e Inverskin crediteia”,

Los actives hnancieros se desglosan en funcidn de su presentacion en los siguientes eplgrafes ded
balance:

- Crédite o intermediarios financenss: cradibas de cualguiar naturalera a mombre de inkerosedianos
financlerns, salvo los instrumentados por akgin procedimiento que los haga negociables. La
totadidad de estos activos, que corresponden bisicamente o cuentas a [a vista y a plazo, a
adquAsiciones bermporales de activas y & comisiones pandientes de cabr, $& nchiyen a efectos de
yaboracion en 1a cartera de “Irmersion crediticia”,

- Crédito @ particubares: saldos deudores do todos bos erddites o préstamos concedidas por la
Sociedad, salve los instrumentados como valores negoeciables, asl como los concedidos a entidades
e crédita.

. Clasificacidn e los pasivos fnmncienes

Las pasivos financiros se prasantan en o balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
eatefarias en las que se dasifican a efectos de su gestion y valoraclon, salvo gue se deban presentar,
en sy caso, coma "Pasivis ascciados con activos ) cofmlentes en venta”, que se muestran de forma
independiente. La totalidad de los pasivos financleras de a Sociedad se chasifican & efectos de
valaractn como *Pasivos financleros a coste amortizada”,

i1



€}

Los pasivos linanceros e incluyen, en funcién de su presentacidin, en € epigrafe "Deudas con
particulares” del pasiva del kalance y recoga los saldos acreedores por obligaciones perdientes de pago
a interriedianos financiers, tales coma, en su caso, deudas con e grupoe consalkdoble fiscal, préstamos
v créditos recbides, comisiones gendientes de pago ¥ acreedores por operaclanes da valaras, excepto
las mstrumentados an walores nagociables

Valoracidn y registro de resuliados de los aclivos y pasivos Financieros

Gemeralments, 05 activos y pasives finanderes se fegistran inicalrmante por su valor razenable gue,
calve evidenda en contrario, serd pl precia de s transaccidn, Dieho imporke 5o ajustard par los costes
e transaccién que sean directamento atribuibles a la adquisicidn del ackiva financiera o a la emision
dal pasivo financiera, excepto para oS instrumentos finanderos que $2 incliyan, en su caso, en la
categoria de valorados a valor razenable con camikas en pérdidas y ganancias. Posterrmanta, y con
ooason de cada clerre contable, se procede & valorariss de acuendo oo les skuientes criteries:

i, Waloracikn de fos achives Rrancieros

Las "Inversiones crediticias® se vaboran a su “coske amorbizads™, utilizdndose en su determinacion el
metodo del “Hpo de iwerds efectivo”, Por "cosbe amorlizado” se eatiende el coste de adguisicidn de un
activo o pasive financiers corregide (en més o en menas, segin Sea & caso} por ks raembalsas de
principal y por la parte imputada sistematicamente a las cuentas de perdidas v ganancias de 1a
diferancia entre gl coste inicial v su cormespondiente valor de reembolsa al vencimiente, En al casa de
las activas financieros, el coste amortizado incluye, ademas, ks correccones a su valor msdivadas, en
sy casn, por el deterloro gue hayan experimentado.

B “tipo de Interds efectvo” es el Lipo de actualzacidn gue iguals exacamente ef valr inicad de un
insbrumenta financiers a ks totalidad de sus Mujes de efective astimades par tedas fos conceplos a lo
large de i vida remanente. Para log instrumentos financleros a bpa de interds ijo, &l tipoe de interés
efactive coincde con el bpo e interés contractual establecido en el mamento de su adguisicion mas,
e sU Caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimiables a un tipa de interes, En bos
insbumentos financieros a tipos de interéds variable, o Gipe de Fterds efectivo coincida, an su caso,
con fa tasa de rendimiento vigente por todas ks concepies hasta la primera revision del tipe de intends
de referencip que yvaya a tener lugar,

Los impartes por los que figuran registradas los sctivos financiares representan, en todes los aspectos
significativos, & maximo nivel de exposicitn 8 resgo de orédit de la Sociedad en cada fecha de
presentacidn de los estados fimanchenns,

i Valpracidn de fas pasios finarciaros

L.o% pasivas financkeres se vaberan generalmente a su coste amartizado, &l y come éste ha ssdo definida
ankeriormente,

i, Regitro de resultadas

Como norma general, 185 vanaciones en e valor razonable de los adivos y pasivos financleras sa
registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganandas; diferencidndass entre las que tienen
su arigen en & dévengoe de intereses o dividendos [gue se registran en los capitulos “Intereses ¥
randimientos asimilados®, “Intereses y carpas asimilades” ¥ "Rendmienies de instrumentas de capital®,
en 5U casa, sogun proceda); las originadas por el deterioro en fa calidad crediticla de los activos y las
que correspondan a olrEs CAUSAS, QU s regEtran, por sU Mporte nete, en e capitulo "Resultados de
nperadones financieras™ de la cuenta de pérdidas v ganancias adunta.

d) Baja del batance de los actives y pasivos financiorcs

Los activos Fnsncieros solo se dan de haja dal balance cuando se han extinguido los fujss de dactive
gue generan o cuando s han transferico sustanciaiments a terceros los iesgos y benafiies que Bevan
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implicibas: Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de Baje ded Balance Ceande se han
extinguids las obligaciones gue gereran o cuando se Adquiceen (Dien sea con la intencidn e
cancelarios, bien con la intencidn de recelocardos de nuevo},

Sin perjuicio de o desonto en la Mata 2.9, para 1as cesiones temgamales da activos, duranta gl ajercicio
.'.'{HEI la Seciedad no he realizado transferencas de instrumentos finanodenns i NG h-l'r'ﬂﬂ '-"F-IH'E-I. €}
la baja ce ks mismas del balance,

a) Compensaciones de saldos

f

Ce compensan entre sl y, consecusrtemente, se presentan en e balance por so imperke peto, 0s
sabdos depdares ¥ acresdores con afigen &n transacckenes que, contracluealmenta o por imperativo de
wna morma legal, contemplan la posibilided de compensachn v se bene la intencién de liquidarlas por
su irmporte nete o de realizar ol activo y proceder al pago del pasive de forma simualtanea y en los que
una de las partes contratantes sea una entidad financiera,

Daterioro del valor de fos activos financleros

I Eefiriciin

U active financiero se consédera deteriorado (y, consecuentements, 50 cornge su valor &n libros para
reflejar el electo de su deberiorn) crarda exisbe una evidendia objetva de que s han producida evanios
e dan lugar at

- En el cemo de imstrumentes de desda {créditos y walores reprosentativos de denda), un impacho
nagative gn los flujos de efective fuluses que se estimaron en el memente de formalizarse la
bransacciin

- En el caso de instrumentos de captal, gue no pueds recupérarss integramente su valor en libros,

Coma crtero genasal, la correccidn del valor en libros da los instrumentes financieros por causa e su
dieteriors ¢ efeciia con cargo a la cuenta de pérdidas ¥ ganancias del perdodo en el que tak detariars
se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deteriorn previamente remstradas, en caso de
praducirse, se reconocen an la cuenta de pérdidas y ganancias del parfado en el gue ol deberiors deja
iz ewistir o e reduce,

i, Actives fnancieros valerados & s coste anmmoatizado

Elimporte de e pérdidas por deteriors da estos Instrumantns comcide can ln dferenoe negatia enlre
gars respiechivos valores an libros v los valores achuales de sos Nigges de et Tuburs previstas ¥ se
presendan minorancs ks saldos de los activas quis carrigen.

Bl proceso de evaluacidn de las posibles pérdidas por detenoro de estos activos se lleva & cabo
individuaiments para todos los nstnomentos fnancieros valoradas & su coste amodtizado (BEscament e
“Inversiones Crediticias™). Pos tanto, @l conjunto de las coberturas cxistentes en tode mamento es la
suma da las correspondientes a las pérdidas por pperaciones espacificas.

El reconscintients 20 la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de ntereses se miermumpira para
todes los instrumentos de deuda calificades individualmente como detericrados por tener importes
vencidos con una antigledad superiar @ 3 medges,

) Adguisicion y cesidn temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentes linancieros con el compromise de su retrocesidn no opcional 2
un prede determinade (Eambién denominados “repas”) se registran en el balance coma una
financiacidn concedida (recitida) en funcdn de la naturakeza del correspondiente deudor {acresdod) en
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Ios epigrafes “Crédito & intermediarios financierns” o "CréEto a parbiouleres” ("Deudas con
intermediarios financieros” o "Deydas can particulares”),

Las diferancias entra los pracios de cempra y venta se registran coemd intergses fnancienes durante la
vida ded Conbrato

h) Activos materiales

Inciuyn of importe del mehiliario v eguipos informatices; que, dados sus destinas, se dasifican coma
*inmawvilizado mabesial de uso propa”

Dichey inmaowilzado (que incluve, bdsicamente, los activos materiales a los ouwe se prevé darles un uso
continuede y progée) Se presenta a sy opste de adquisickdn, menas su comaspondiente amartizscion
arumulada y, sl procede, |as pérdidas estimadas gue resultan de comgarar f valor neto de cade partida
can su carrespondients importe recuperable,

La amortizacion se calcuka, aplcande e métedo lineal, sobre gl coste de adguisicin de los atives
memss su valkor residual,

Las dotacones ansales en concepto de amodtizacidn de los activos materisles se realizan con
contrepectida en o capitule "Amorbizacidn™ de B cuenta de pérdidas v ganandas v, bdsicaments,
pruivalen a kot parcentajes de amortizacidn sigulentes (determinados @n fiencifn de los afias de la vida
ubil estimada, como promedis, de los difsrentes elementas):

A de
Wida Ll

Mebiliario & makal acionss q

Equigiog infarmdticos 4

Coey acasidn de cada cierre contabie, se analiza = existen indicigs de que el vabor neto de los s@menlos
ded ackive material excede de su cormresgandiente importe recuperable; en ouyn case, se reducs = valor
an libros def active de que se trate hasta su importa recuparable; ajustandn bos cargos futuras en
eoncepto de amortizaciin en proporcian a-su valor en fibros ajustado y a8 su nuevs vida Gl remanente,
en &l Casn de ser necesaria una regstimacidn de la misma,

e forma sirnilar, cuando existan indcics de que se ha recuperado & valor de un activo matenial, la
sociedad registra le reversidn de la pérdida por deberdorn centabilizada en pericdos antesores ¥ ajusta,
en consecuencia, los corges futures en concepto de amortizacidn En ningln cass, la raversidn da la
peérdida por deteriorn de un active pesde seponar el incremento de su valor en lbros por encima de
aquél qui bemdris s no se hebieran reconocide pérdidas por deterorm en ejercicios anbersores,

La Socledad reconoce contablemente, en su caso, cualjuler perdida [0 recuperaciin) gue haya podide
producirse en el valor regstrade de activos matenales con erigen en su deterioro, ubilizando el epigrafe
"pirdidas por Deteriorn del Resto de Ackivas - Actives Materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
Al 31 de diciembre de 2018 no s2 habian producida pérdidas por detariarn ey estos acting.

Asimisma, al menos al fingl del ejercicio se proceda a ravisar lz vida Otil estimada, el valor residual v
el método de amortizacidn de laos elementos del mmaviliz ado matenal de vso propio, de cara & detectar
caEnbes sgnifecatives en s mismos que, 8n ase de producirse, s sjustardn mediante s
cormespandiente correccidn del cargo a B cuenta de pérdidas y ganandas de gjercidos fituros de fa
dokacitn & su amortizacidn, an virted de las noevas vidas Obites,

Las gastos de consarvackon ¥ mantenimiento de los adives materiales de who props 22 cargan a bs
rasultados dal ejarciclo enogue S ineueren,
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i}

Activas lntangibles

Son aclivos no monetarios e dentilicables (sesceptibles de ser separados de otros activas), anngue
Sin apariencia fsica, que Sengan CiHmo Consecuenos de un negodo juridico o qus han sida desarrellados
par kx Sooedad. Sale 5o reconocen contablemente sguelios adivaos Intangibles cuyo sle puede
estimarse do manera flable y de los quae ln Saciedad estima probable cbtener beneficias econdmicos
en al futura.

Los actwos mtangibles se reqonocen, inicialmente, por su coste de Bdusicion o produccian v,
posterirmente, @ valoran & SuU Coste menos, -segdn proceda, su correspondiente amaortizacion
acumulada ¥ las pérdidas por delenon gue hayan experimentad,

Al cierre ded eferdcio 20LE, 105 actives intangitdes de la Sodedad son do vida Otil definida y coresponde
& aplicaciores informaticas adguiridas a titula snereso ¢ al activa intangible generade per la ssignacitn
ded contrata de gestién cormespondiente a la gestidn de Lazora, 5.01.1., 5., por parte de Arora Capital,
S.L [véase Mata La), &1 menos al final del ejercicio 58 procede 4 revisar la vida Ot estimada, el valor
rasidual y métode de amortizacién de los elementos del inmovikzada intangible, de care a detectar
Cambies significativos en los mismes que, da producirse, s8 ajustaran medisnts la correspondients
correccidn del corge B la cucnta deo pdrdidas v ganancies de ejercicios futuros de la dotacdn a su
amartizacidn e virtud de b nuovas vidas dhlag

Estos actvos intangibles se amortizan en funcidn die [a vida ot defindda, aplicdndase eriterias similares
a los adopbados pors la amortizackin de los ackivas materales, v amortizindose finealmente en 3 afios
para las pphicacionas informdticas y 5 ahos para &l conlrate de gestion, periodos en los oualbes estd
presvista s ubdizacian,

Loz carqos @ las cuentas de pésshdas v gananchas por la amortizacion de estos achivos so registran en
el capltula " Amorlizacidn”

La Sociedad reconoce contablemente cualgquies pérdida que hava podids producicss en el valor

istrade de los activos Intangibles con grigen en sw debersorn, utdzdndose cama contrapartida ol
epegrafe "Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos - Actives intangibles” de la cuenta de pérdides v
gesnanclas adfunta, Los crterios para el recormockmienta de fas perdidas por deterioro de astas activos
¥, en su case, de las recuperaciones de las pérdidas por deteriors registradas en eedcicios antenions,
4on girnilares a los aplicados para e actives materiales {wdase Moka 2 h),

Actives y pasives fiscales

Los capitulos "Activas fiscales™ v “Pashoas fiscales® dol balance incluyen el importe da bodos [o5 activos
¥ pasivos de naturabers fiscal relacionades con el Impuesto sobve Saciedades, diferencidndese, en su
caso, entre: "Correntes” (impartes & recuperar o a pagar por impuestos an los priximaos dece MEses
¥ "Diferidos” (importes de los impuestos a pagar o a recuperar en efercicios fuburos), Inchudos, en su
case, los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por deducdones o bonificadanss
fiscades pendientes de compensar,

k) Resto de activos y pasivos

El capitulo "Resto de Activos® recoge el impore de 168 ackivas no registradas en obras partidas, entre
Ios que figuran |os anticipos v créditos al personal y olras actvos. Asimismo, dicho capituls induye los
saldos de todes las cuentas de periodificacidn, excepto las correspondientes a intereses devengados,
nue se recogen en los epigrafes en los que estén registrados los instrumentos finanderss que los
[ERETAN.

El capitulo "Resto de Pasivos® recoge el imparte de las obligadones a pagar, con naburaleza de pasivos
financieros, no incligdes en plras cabegarias, En dicho capitule se inclwyen 0% saldos de todas las
Cuentas de periadificacion, exceplo las cormspondientes 3 intereses devengados, que e recogen en
los epfgrafes en los que estén registrades los instrementas financierss que los generan,



1) Provisiones

Las praviskones son obligaciones acteales; surgidas comd consacuenca de sucesos pasados, que esan
claramente especificadas en cuante a su naturalezs 4 la feche 2 la gue se refieren s estados
linarcleros, pera resultan indeferminadas en cuania a su importe O momenta de cancelecken, 4 cuya
voncmients, v para cancoladas, 50 espera desprendede da racurses que incorporen beneficios
ernndmioos,

Los pasivos contingentes son ckdigaciones posibles surgidas camo canseceencia de sucesos pasados,
cuya existencia estd condiclonada a que ocurra, 0 no, g 0 mds eventos fuberes independientes de la
voluitad de la Socledad . Induye las obligacianes actuales cuya CANCEACKN N0 85 probatie que criging
una disminucidn de recurses guee Incorporon Bensficlos econdmbcgs ¢ cuyo Importa no pueda ser
cuantificade con la suficianta fiabilidad.

Las ruentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto & lag que se estima que
la probabilidad de que s tenga que atender la obligackin es mapor que de B contranio, Las pasivas
contingentss 6o S8 reconocen en fas cuentas anuales, sing gue, en casp de existir, se informa sobre
ellas an la Mamaeria.

Las provisiemes (gue se coantifican teniends en consideracion ks mejor Infermacién dispganible seare
las censecuencias dal sucess en ol que traen su cawsa v Son reestimadas con ocasion de cada clerra
contable) se utdizan para afrontar las obligsciones espaclficas para s que fueron criginalments
reconcoides; procedigndose a su reversidn, bobal o parcial, cuando dichas obligaciones dejan e exstir
o disminwyean,

m)Reconacimianto de ingrasas y gastos

Seguidamente se resumen [0 criterios mas slgnificatives . ulilizades por & Sociedad para el
reconocimiento de sus ingresos y gasbos!

I Ingresos v gastos por infereses ¥ Conceptos asimiladas

Con cardcter general, los ingresos ¥ gastos por ntorases ¥ ceeceplbos admiales a elbos 58 reconocen
contshlements en (05 capltulos *Intereses y rendimianios ssimilades” e "Intereses ¥ cargas asiniladas”
de la cuentd de pérdidas v ganancias, respectivaments, &0 funddn de su periodo de devengs, por
aplicacksn del método de mterds efectve. Los dividendes parcibides de otras sociedades e reconocen,
on & case, come ingress en ol capitulo *Rendimisnbes de instrumientos o8 capital” de ba cuenta de
pérdidas v genancias en el mamento en que nace 8l derecho a perdbiros por la Seciedad. Los impotes
correspondientes a Intareses v dividendos devengados con antenoridad a la fecha de adquiskcion, no
we pegistran en la ceenta de pérdidas y ganancias, canceldndose el active correspondiente cuando se
cabes.

i ConWsiones, fonoranos y cofosres asATiadas

Los ingreses v gastos on concepto de comisiones ¥ honorarios asmiados se reconocen en la cuanta
da phrdidas ¥ ganancias con oriterios distintas sequin sea su naturaleza, Los mas sipneficativos son las
comisiones procedentes de la ackividad de gestidn ¥ administrackin de [nstituciones de [reersian
Colectiva v de sockedades inmabiliariag, que se incluyen en el saldo del capitulo "Comisiones percibidas”
g |z cuenta de pérdidas y ganandias adjunta (véase Nota Z1). Enla medids en que dichas comissaes
tienen su orgen en serviclos que se pralengan & lo largs del tempe, &stas 52 Imputan a la cuente de
pérdidas ¥ gananckas en o perieda de ejecuddn de dichos sarvicke

i, IFhgvesss ¥ gastos no firaicignog

Se recoiocen contablemente de acuerdo con el criterie de devenga,

16



n) Patrimonios gestionadas

Los patrimonios gestionados por 1a Sociedad que son propledad de tercesos o 5 incluyen en &
balance. En las Wotas L6y 21 se faciliva informackin sobre los patdmonios de terceros gestanadas por
la Seciedad. Las cermisiones genaradas por esta sctividad se inclepen en o capituly "Condisiones
Percibidas” da la cuenta de pardidas ¢ ganancias adjuintas

o) Compromises por pensiones

Li Seciedad ne tiere adguirkts ningdn comgremiso con sus empleados en materia de pansianes,

pJ Indenunzaciones por despido

De acuerdo con la legislacidn vigente, ko Sociedad tiene la obligacién de indemnizar a aguellos
cmpleados con das gue, baje determinadas condicionas, rescinda sus relaconas labarales. Duranta el
ejerdeia 2018 no ha habido despidos. En opinién de los Administradores de ls Sociedad, al 31 de
diciembre de 2018 no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacitn de una provisin por
este concepte a dicha fecha,

q) Impuesto sobre Beneficios

El gasta por Impuesto sobre Beneficios del ejercicie viene determinade por el impeesto a pagar
respecte al resultado fiscal de dicha ejercicio, una vez consideradas las variackones, en su casd,
pro<hicidas en dicho ejerccio en s aclivos ¥ pasivos registrados derivades de las diferenclas
temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones fiscales y de las bases impanibles
negativag,

Existe una diferenrcia temporaria cuande existe una diferencia entre gl valor en libros v la base fiscal
de un elermento patrimonial. Se considera coma base fiscal de un elemento patrimonial o imparte
atribuida &l mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria impenible es aguella que generara en
& Future 1a obligacidn para la Sociedsad de realizar algan pago a la Adminstraciin corresondianie. Lina
dferencia lemporania deducible es aquella que generard para la Seciedod dlgin derecho de reembelse
o un menar page 8 realizar a la Administraciin correspondiente en el futura

Las créditos por dedvcciones v bonificaciones v los orédtos por beses imponiblas negativas son
importes gue, habiéndoss producido o realizado |a activided u obtenido el resultads para generar su
deracho, no se aplican fiscalmente en la declaracidn correspondente hasta el cumplimianto de kos
condiciznantes nskahlecidos en la normativa tibutaria para ello, considerdndose probable por parte de
la Sociedad su aplicacdn en eferdcios fturos.

e consideran activos ¥ pasivas por impuestos corrientes aquellos impuestos GUe SB preven
rocuperables o pagaderas de s Administracidn correspondiente en un placa que ne excede a los 12
meses desde la fecha de su registro. Por su parta, 58 considersn sclives ¥ pasives por impuestos
difedidos aquellos imporbes que S8 espara recuperar 9 pagar, respeclivamente, de la Adminkstracian
correspandiente en ejercicies fukuros.

S8 recidicen pasivas por Impuestos difersdos para todas las diferenclas temporanias imponibles
significntivas. Por u parbe, la Sockedad chlo registra activas par Impuestos diferidos can ocigen én
diferencias tempararias deduciblas, en crédites por dedecciones o banificaciones, o por la existencia
de bases impanibles megativas, sl se considera probable gue la Socledad vaya a dispaner de ganancias
fiscales Futuras contra las que poder hacerlos efectives.

Mo se registran ni ackivos ni pasivos 0oN ONgen an impuestos alendos cuande Incialments se registre
un elementa patrimonial, que no Suja en una sambinacidn de negecios y que en el momento de sy
registro no haya afectade ni al resultade contable ni ol resultado fiscal.
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En su cass, anualmante, 58 revisan |os mpuestos diferides registrades (tanto actives como pasias)
con objeto de comprobar gue se mantienen vigentes, efectudndose |3 oportunas corraccanas a los
rasrmog de acuerdo con los resultados de los andlisis realizados,

La Sociedad tribute en régimen de conselidacion fiscal con el Grepe Trbutars del quo s sooedad
dominante Azora Altus, 5.4, (wéasa Nota 13}, La politica del Grups, en relacidn cen la distribucian del
Impuestn sobre Socadades consolidado, consiste en, und ver liquidado el Impaesto sobre Sotiedades
consotidado por parte de la matrz lscal, repercitic a las diferentes sociedades que caafarman dich
Grupo Tribubario, la cuota resultante de aplicar los porcentajes definidos por ks misma en funcidn de ia
contribueotn ralativa de las diferentes sooledades an al Grups Tributario. Camp consecuencia de ello,
la Seciedad registra los criditos y déhibos fiscales intergrupo comunicadas por la seciedad dominante,

Estados de cambios an of patrimanio neta

Los estados de cambios en & patrimonis neto que so presentan en estas cuentss anuales moastran al
total de las warlaciones habidas en el patrimonio nete durante los ejercicios. Esta informacidn se
presenta desglosada & su ver en dos estados: Ios estados de ngresos v gastos reconacidos v los
ostados tolales de cambios en el patrimonlo neto. A conbinupciin, se explican las principales
caracterilicas de la informacdn contenida en ambas partes de los estades:

Eztagos da ingresos ¥ gasos recomhciilos

Er esta parte de los estados de combios en el palrimanie nelo se presentan los ingresos ¥ gaskos
gensrades por la Sociedad como consecumndia e su activigad durante los ejercices, distinguendn
aquelios reglstradas coma resultados en las cuentes de pérdidas ¥ ganancias de dichas sjercicios y los
ohros ingredas v gastos registrados, do acuerda con b dispuesta enda normativa vigente, diractaments
en el palrimanio neta;

Por tanko, en estos e5tacdos se presentan:

&, Los resultades da los ejorcecios.,

b, Los importes netos de las ingresas v gastos recenocldos transitorinmente comd ajustes por
valgracidn en el patrimanin Askd.

£ Las importes netas de los Ingresss ¥ gastes reconpeides defnitivamente en el patrimeonio nete, en
SU CASO,

il. El Impuesto sobre beneficos devengado, en s caso, por oz conoepios indcadas en bas letras by
<} anteriores,

&, Los totales de los ingresas w gasktos reconosidos, calculados como ba suma de fas letras anteriores.

Las variacienes habudas o los ingresos y gastos reconocidos en el pabrimgnie et como Bjustes por
valoracian se desglosan en!

a, Ganancias {pérdidas) por valoracldn: recoge el mporte de los ingresos, netos de los pastos
orkginados en al sfarcicia, reconacido directamernte s &l palrina s nebo,

I, Traportes transferidos a la cuenta de perdidas y gananoias: recoge el imparte de las gananiias o
pérdidas por valoracidn reconocidas praviamente én @ patrimand nete, auniee sea en el mismo
ejerdcio, que se reconocen 8n la cuenta de pérdidas ¥ ganamias,

o, Otras reclasificaciones: recogo of importe de los traspasas reslizados en el ejercice entre partidas
do ajustes por valoracitn conforms a los criterin: ectabercides en la nosmativa wiganta.

Los impoetes de estas partias s& presentan por su Importe bruto, mastrimdase su correspandiente
efecto impositiva, en su casa, en e ribrica *Impuesto sobre beneficios” del estada,
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5)

t)

Estadios fofales e cambiis el palraromie et

En esta parte de los estadas de cambios en el patrimeonio mets se presentan todos las cambios habidos
en & patrmanks neto, incluidas los gue bermn Su orgRen @n camdics en los criterios contaldes y en
comrecciones de errores, énsu caso. Este astado muastra, por tante, une coenciliaén ded valoer an libros
al camlenzo v al final del ejercicie da todas las partidas que farman & patrimania neto, agrupanda los
imavindentas habidos en funckdn de su naturaleza en s siquientes partaas:

a. Afustes por camdios en criterios contables y por errores; que incluyes, @n su cass, los cambios en el
pabrimonis netg que surgen como consecuenda de la reaxprasion rebroactiva de bos saldos da los
esLacdas financieros con origan en camilos en |os criterkos contables o en la corveccldn de erores,

b. Ingresos ¥ gastos recongcidas en los ejercickos: recage, de marara agregada, ol tetal de las partidas
registradas en los estarlos do ingresas ¥ gastas recanacidos antengrmeanta indicadas,

¢, Obras variaciones del patrimonio neta: recoge el resto de particdes registradas en el patrimonio neta,
cormg pueden ser distribucién de resultadas, operaciones con imsbnamentos de capital propias, pagos
¢on instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto v cualquier otra mcremento
@ ehsmdnucian del patrimonia neto,

Estados de fujos de efectivo
En hos estades de fujos de efective si ubilizan |68 SIguenies 8xprasion es:

= Hujes de efectivg: entradas y satidas 9o dinerg en efective ¢ de sus equivelenbes, entendiends por
estos las inversiones a corts plaze de gran liguidez y bajo ricsqo de alioracipnes an su walar.

- helividades e explotacion: son agquellas que constifinen B principal fuente o2 los Ingresos
ordinarios de la entsdad, asi como obras actividades que ne puedan ser dasificadas como de
invarssin o de financiacidn,

Actividades de nversitn: las de adgessickdn, enagenaciin v disposcidn por abres medios de activas
a large plaza ¢ otras inversiones mo incluldas en el efectivo ¥ equivalentes de efeckivi,

Actividades de financiacidn: las que predocen carmbios en el tamaio v compaosiciin del patrimanio
neta v de kos préstamas tomados por parta de la entidad qges e fermen parke de las actividades de
explotacian.

A efectos de la elaboracitn de los estados de flujos de efectivo, Se ha consklesada coma efectivo y
equivalentes de efectivo @ sabdo de las cuentas & |8 vista registradas en el eplgrafe "Crédito a
intemmmediarios Ninanckeros™ del balance (véase Nota 51

Transacciones en froreds extranjera

La rmoneda funcional de a Sociedsd e & euro. Consecuentamene, todos s saldos ¥ ranssooiomes
denominados en monadas diferentes al eure se consideran dengminados en “monodn exoranjera®, A
31 de diciembre de 2008 y 2017, la Sooedad no ha mantenide sddo en manada extranjera.

u) Transacciones con vinculadas

Se considerardn transpcclones con partes vinculadas a todas aqualias que se produzcan entre I
Sociedad y las entidades o persones gue cumplan los requisitos establecidos en la Horma 543.1 de la
Circular TI2008, de 26 de noviamibre,

La Sockedad realipa todas sus operaciones con emgresas vinculadas a vakees de mercado,
schicionalmente, los predos de transferencia se encuentran adecuadaments saportados por lg qua los
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Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significatives por este aspecto de
bos que puedan derivarse pasivos de consideracidn en ef fuluro (véase Nota 17).

3. Distribucién de los resultades de la Sociedad

a) Bistritreibn da resultados

La propuesta de distribucidn de los nesultades positives correspandientes al ejercicio berrrinado gl 31
de ditiembre de 2017 fue aprobada por decision dal Accionista Unico ef 25 de abril de 2018,

La propuesta de distribuckin dal beneficlo de Ls Socledad correspondiente al ejercicio 2018, que su
Consejo da Administracitn propondrd 8 su Accionista Unico pars 56 aprobacicn, se muestra a

continuacsin:
Faimas
ama
A oresarygs woluntarias 40344, 24
A divicenelos a cuenta 07 400 F 10, 0
A dividendn complementaio. _ #3.378.625,00
Beneficio nete de la Sociedad 139.719.198,24

Durante & epercicio 2018, & Consejo de Administracion de la Sociedad b stordadn repartir dividendos
& cugnta en las rounianes celebradas el 21 de febrero de 2014, o 2 e mario de 2018, 22 de meya
de 2018, 23 de jullo de 2018 v 17 de dicembre de 2013 por importe de 5,100,000, 1. 000, 0,
1,200,000, 3.300.000 y 37.000.000 eures, respectivamenta, que figuran registrados en el epigrafe
*Menas: Dividendos y Reteibucionas” del Patrimonio neto del balance al 31 de didembre de 2018
Asirnismo, con fecha 26 de septiembre de 2018, € Conseja de Administracitn de la Sociedad acordd
repartir un dividendo & cuenta par imperte de 63 800,210 euras, madiante la casin parcial de un
derecha de crédita que ostentaba frente a Hispania Activas Inmobdianos S0CIMIL 5.4, richos ampoies
28 encuantran tatalmanta desembolsados & cierme del efercicio 2018.

B gstado conkable provisional, farmulada de acuerds con los requsitos legales, poniendn de manifiesto
la existencin de liguidez suficiente para la distribucidn de dichas dvidendos fue o siguiente:
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Eurps

‘H:ennr.

La Facha

21-02-2008 | 27-03-2018 | 22-05-3008 | zeo7-mue | 16-09-3m8 | 17-12-2018

Renahicha 305 &8 IMgestos 171813 3127048 sa12920] 9.789.417 122,720,789  168.540.310

Provdsién para al Impuesto sobre a: 1787 1,249,230 2447354 30,680,097 42,135,078
Pl sl ety 15470 18 2, :
Boaehico despuds de impusstos i.307 642 ¥ 345, 361 3 .834, 600 TR 03 G 40,549 126.40%.237
Dotacitn & reserea legal - - = 3 e =
Pemneficio despus de jmposstos =
Bl o 1.307.642| 2.345.361| 3.834.600 7342063 92040592 126405233
Dlvidendos’a cuenta regertidos hasta 0 ti0oos| 2800000 3,300,000 s.600.000) 70,400,210
Cantidad mdxime g distribuir 1. 107 442 1,245, 361 1.734.690 a4,042.003 ESfP_. 5‘.12 55.':5]5.‘“‘2_:'_
Cantidad propussts a distribuoir 1. 1EHE 000 1,000 D 1.200.000 A.300.000 B3.800.210 AF.000.H0
Efectvo disponile a b fchas

Bamcos &= in=tsecnes de crddign a.MMe510 B.369.274 6. 715,808 0207 642 !EEEI.E | G.a02.042

g.7ags10| B.369.274] 6.715.808 9.202.84|  B.830.715| 107.814.367

Aelicionalients, el 22 de maya de 2018, |a Junta General Ordingna y Universal de Accognestas aprid)
peprarkic w dividendo extraordinanio con cargo a reservas de libre dsposcion por mperte de 1875004
cures, Dicho imparbe 32 encentraba totalmente desembolsado o ceme dal ejercico 2015,

b) Benaficia por acetén

. Beneficky baskoa por accki

El berefick hasico por accién se determina dividiendo ¢l resultado neto abibusdo a la Sociedsd en
epErcicio entre @l nidmero medio porderado de las acclones en droulacin durante Bse ejercckn,

exchuldn, enosu case, el ndmen medlo de las acclones propias mantenidas a lo largo del mismeo,

b aoverds con allo:

Eurgs

2018

Hnd

S

Resutads noto del ajercicss

Momers irsedio posderads ge aockmmes an
cirgulacdn {Moka 1)

Benelicio hisko par SCCiOn {eUrgsfacodn;

2.000.000,00
&4, B

122.550.574 24| 12.712.357 66

2.000.000,00
6,36

i, Berusficio ditwido por acokdn

Para proceder al coléula del beneficko o pérdida diledo por 8oodn, tanta el importe del resultado
atribaible a los acconstas ordmarkes, como & promedos ponderade o2 l2s accones en crculacion, neto
de las acciones progeas, deben ser ajustados, on 5w caso, por todos los efectos dilusives inherentes a
ns accienes ordinarias potenciabes {epoiones sobre acclones, warmants y deuda convartibba,

A 3L de diciembre de 2018 noexistian acciones ordinarias con efecty dlusive.
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Sociedad v a la Alta Direccion

Durante los ejercicios 2018 ¥ 2017, la Sociedad no ha pagadoe ni devengads cantadad akjuna o concepta
e speldos, detas ¥ olras remuneracones & los mismibios octuakes o anteriores de su Consejo de
Administracién en su oandicion de Lakag,

Asimisma, 81 31 da diciembre de 2018 fa Seciedad no tenla concedidos anbcipos o garantias de ninguna
dlage, ni habia adguindo frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion
campromise alguna en makeria de pensiones y sequros de vida o de responsabifidad civil.

La Alta Dirsccitn de I8 Seciedad 3 31 de didembre de J018 y 2017 estd foomads por 2 hambres y 4
mujeres,

Las rebribucionas percibidas por los mismos, &n sus funciones de la Aka Dirsceitin de 13 Sodedad durante
fos ejerdicios 2018 v 2017 casficadas par corceplos son las siguientes:

Florcicim 2018
Miles dan Feros
Hetribunones Alencionzs
() Fijas ¥ Estatistana | Papes de | Primas
Pemcass | Verisbles §*] | Dictas ] Peraiones |di Soqiacs)  Otros
Alta Direccibn 6| 57.2268.159.67 ' £ + .

(*] Tady como se Indica B 14 Wetd 24,8, [l anckdad ha GSLIDUIDD Una FENREranbn snrsle fabaordinar ; r conscAdable
durmnte o ajprciio H01H

Ffercicio 2317
: Mites de Euros
Retriuciones Apenciosas
He Fijas ¥ Estatuteria | Manes & | Primas
PeTSOEs wariables Dietas E] Parsionis e Segures)  Otros
Alte Direccidn 6] L4pntaz s 2 % d - 3

e la misma fomma no hen existido contratos cntre lo Sodedad v cualquiera @2 los adminkstradores o
porsonas gue actde por cuenta de ebos, por operaciones ajends 8 trdfics ordinadn de la Sociedad o que
na =6 haya realizado an condicionas normales.

A 12 fecha de formudacitn, el Consejo de Administracién de la Sociedad estd formado por cinco miembras,
cuatra de eics de género masculing ¥ v de elias de género femening,

En &l ejercicio 2018, la Sociedad no ha satisfecho Importe algune por 13 prima de segura de responsabilidad
civil de bos Administradores, & cusal ha sido setisfecho par su seciedad dominante (Azora Capaal, 5L 1. El
imperke satisfacho per la Sociedad Dominante en ol sjercicio 2018 ha ascandido a 59 miles da epros {179
ilag de edrns en al ajeccicia 2017).

Informacitn exigida por el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital

B lo que refiore a las situaciones de conflicte, los Consejeros deben comunicar al Consejo de
Administracidn cualquier situacion de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interds de la
sackedad. 5t el conflicto se refiere a una ooeraciin, el Consejero no podrd realizarla sin ka aprobacidn del
Consejo, Durante of eferdco 2018, ninguna de las miembros del Consejo de Adminestracdn de la Sockedad
i1l 5us personas winculadas han desarrdlade, por cuenta propla o ajens, aciividades que entrafien una
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competencia elechiva, sea actual o potencial, con las o2 {8 Socledad, o que, de cuafguier atre-mado, les
sittien en un conflictio con los intereses &e la Saciedad,

: -ridi int siarios fi i
a) Desglose

Lat compasician de ok saldas de egte epigrafe del aclive del balanes al 31 de diciembre de 2008 y 2017,
atandiendn b la clasificacion, naturaleza ¥ moneda de s operaciones seindica a continuacion:

Eures
2018 rir}
Clasilicacidn:
Inwarsionns crediticlas 95006 TR 18| B.388. 25 17
91.016.785,18  8.386.230,37
Maturaleza:
Cusntas 4 1 visha 06,955,380, 16| 3.437.274,41
Deuidores par cimiciones pandienbes (Mata 11 24.060. 40802 | 4.950.975 96
91.015. 78R, 18 | B.328.230,37
Moneda
i _9E.016.708,18] B.388.230,37
91.016.785,18 | 5.388.230,37

£l epigrafe “Cuentas a la vista® recoge, fundamentalmente, el importe de |as cuentas comientes con
antsdades financeras al 31 de dicernbre de 2006, B increments de dche eplgrafe durante el epercicio
218 so debg principalmente a cemisianes relacicnadas con el confrate de gestidn con Hispania Actives

[nmchiliarsas SOCIML, 5.4, (véasze Mala 14},

Le cuenta “Dewdores por comisiones pendienbes” recops, fundamentalimente, o imperts de b
comisiones pendentes de cobro por la actividad de gestitn de la Socedad al cierre del ejerccio 2018
{wease Mota 21). A |a fecha de formufacin de las presentes cuentas anuales, t§ tolalidad de las
comisiones pendientes de cobro memcionsdas anternnente han sdo Coliradas.

Burante & ejercicke 2018 ¢ 2017, el saido de las cuentas corrlentes mantandas por kB Socladad ha
davengadn un bipo de interds anual de mercada.

Durante el efercicin 2006 v 2087 s han devengado Intereses por las cuenias & la visla ¥ por s
depdsitos a plazo por importe de B617,76 v 1.063,56 eurgs, respectivamente {véass Motz 19).

h) Pérdidas por deterioro

Durante el ejercicio 2008 ¥ 2017 no 5 han peesto de maniflesto pérdidas por deferiore que afecten 2
los saldos de este epigrafe.

Este capitula recoge los instrumentos de capital emitides por entidedes del Grupo v asociadas propiedad
dir la Socledad.
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Ejercicio 2018

Salca of Saldo al
Socicdad ¥1-13-3017 Suficiones Ralirge 31-12-2088

Participaciones de entidades asaciadas:
Encass Clhakas, 5L, ATLG16.37 : [&2. 705 55 449912 B2

Hispania Activos Inmebaras, SOCIMI S48 (4} %3 543,75 - | {633 h 2
1.106.162,12 - | (656.249,30)| 449.912.82

(™} Sociedad peicnadd por by Sofiedad hasia febrang de 2019 {whase Mota 215,

Ejercicio 2017
Ewiras
Saldo ol Saldo ol
Soriedad 31.12.2016 |  Adicenes Retiras 11-12-2017

Participacianas de entidadas asociadas:
Encasa Tikeles, S.L. 5059.%14,99 - {36 506,520 43261837
Hesparia Acwes Inmohiliarns, SOOI, S8 (%) §33.541,75 - 1 | 63354375

1.143.058,.64 - {36, EQ5,53)| 1.106.162,12

) Socledad gestionacts por la Sackedsd hasla Ebrero de 2019 {viase Nota 213

Mispania Actives Inmabiliarios, SOCIMI, 5.4,

El objeto sacial de s sociedad e5 la adquisicidn ¥ promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana
para su arrendamiento y [a tenencia de participacones en el capital de sociedades cobizadas de nversin
en ol mercado inmoMharsg (S0CHML) o en 2l 08 otras entdsdes No eEsidentes en terniorio espafial e
e TN el mismo objeto social,

Esta socedad cotiza en el mercado conbinues de la Bolsa de Madrid.
Adqessiciones ¥ bajas
Los principales moevimienbos en el ejercicio 2018 han sida los siguientes:

Durante el ejercicio 2018 v 2017, la Seciedad ha recibida dividendos por importe da 20,099,597 ¢ 10,332 44
BUrDs, respectivamente, derivados de su pamicpacida en Hispania Activos Inmabiliarios, SOCIHL 5.4, que
se gncuentran registrados on @ epigrafe "Rendimbentos de [nsbrumeantos da Capatal® de la cuenta de
pérdidas y garancias adjunka.

En fulio de 2018 la Sockedad procedid a la venta de la tetalidad de accianes que posela en Hispania Adtivas
Innkebiliarios SOCIML, 504, a fa sociedad Alzette Investment 5 a.rd., aun precio de 18,25 euros por aocidn,
en wirted de la oferta pdblica voluntaria de adquisicidn de acclones formulada del 1000 del capial social
de dicha sockedad. El mgerte de la ransmisidn ha ascendsdo a 1625 euros por acciln, quedando
Latabmente desembalsado a la fecha de misma y generands vn benaficio de 564, 112,50 oures registrades
en & epigrefe de *Gananclas {pérdidas) an la baja de actives no clasificadas como no corientes an venta”
de la cuenta de pérdidas y ganandias adjunta.

Encasa Cibeles, 5.l

Bl objets social de la sociadsd e la compea y venta o disposicidn de bienes inmuebies de naturaleza
wrbana, asi coma la tenencis, gestidn, promocidn de obras, reformas y mejoras de dichos bienes,

Bicha sockedad ne catiza en bolsa.



Adquisiciovas ¥ bajas
Lok prifcipales frdvansentas en el ejercicio 2018 han sido los slgulentes;

Con fecha 1 de abril de 2018, la Junta General Extraordinenin de Sochos de Encasa Cibeles, 5.1, l'lFII'i,‘.h'l:ll
e reparto de un dividenda extraordinade par importe de 8000000 #uros can cargn a resorvas de fibee
disposiciin. Del mencionads reparte, 22,705 55 eures, correspondena 8 8 Sociedsd de acuerds al
porcentaje de participactn gue poses, habigéndose registrade como menor coste de @ participacidn,

Log prifcipales mdavimientos en o ejercicio 2017 fueron los sigquientes:

Con fecha 21 de diciembre de 2017 la Junta General Extravcdinara de Socks de Encasa Cibeles, S.L.
aprobd el réparto de un dividends extraordingrio por imaoete de 7.000.000 eures con carga & su prima de
asuncidn. Del menclonade reparto, 19867 .36 eurss correspondieron a la Sociedad de acuerda al
parcentaje de particpacidn que poses, habléndosa registrada como meanor coste de la participacion.

Con fecha @ de agnste de 2017 la Junta General Extraordinaria de Secics de Encasa Cibeles, 5.1 aprobd
& reparty de un dividendd extracrdinado pae imports de 6 000000 euras con CArgd B su prima de
asuincian. el menconads reparto, 1702916 de eures comrgspondieson a la Sociedad de acuerdo al
parcentaje de padicpacian gue posee, habwéndase registredo coma mener coste de la participacion.

Al 31 de diciemibre de 2018 y 2017 |a Sociedad posas el 0,28% de Encasa Cibhalas, 5.0

La infarmacion mas significiineg relacknpda con las entdades asociadas al cierme del epercion 2018 os
& siguients:

Eqras
% Resto de Total Wahar gn
Partiipaci o Capital Resuitado Patrimeanin Fﬁnﬂn Liros
Encasa Clhakas, 5.1, (L) 1l 28% ALA73.000( 5795963 | 133, 970,934 | §61.048.697 449.912 .82

{1) Sociedad asditada por Fricefdale rhouseCoopars

La informaedctn mas significativa relacionada con las entigades ssociadas o ceree del sjercicio 2017
&ra la sigulents:

s
o, Resto do Tatal Valor en
Farticipachin Capital Fesultado | Patrimonio | Patimeaalo L
Hispania Actves Inmchilarios, SOCIMI, 5.4 (2) 0, 06%: 'lL'IS‘-I_?ﬂ.D:IU 199,454,000 { 942,26 L.00D| 951,952,000 [ 631543, 7%
Encasa Ciboles, 5.0 1] 0, 28% 21,231,000 GO PSR | 141,175 143 163,252,934 |47 2618, 37

110 Saxciedad awlitacda por PriceWaterhnuseCnopnrs
120 Saciedad awditacta por Ernst & Young

Para determingr la existencia de deterioro de valor de ba participackin en empresas asociadas, se ha
considarade carne mejor avidancia dal importe recuperablie la parte proposdonal de palrimonie neta
de la socledad participada. En eske sankido, al 31 de diziembre de 2018 ka Socledad na ha registrada
deterioro akjuno en el vakir de fa participacion en ermpresas asociadas,

ZaAsctive material

La compasicidn ded salde de aste epigrafe del sctivo ded balance esth ol 31 de diclembre de 2018 y 2017
integramente compuesto por inmavilizada de uso progie, asi como & movimiento gue se ha producido en

el mismo durante of ejercickn, ha sido el siguiente:
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Ejarcicio 2048;

Euids
Bl pavs
Habiliara Imfarrmatices Total
Costes:
Saldos & 3] oe diclembre de 2017 GE Oy, 11 47 4,41 108,344 52
Adiclongs i7i33.07 5.357,7% :a.qﬂ&:‘
Raldos al 31 de diclembre de 2018 A8 §3.7032.14 132,834,332
Amartizacién acumulada;
Saldes &l 31 de didembre de 2017 (B2.000,011]] 33333115 (95593 .a1)
Dotaciones (1.19537) {0 A5, {10 236,13
Saldos al 31 de diciembre de 2048 (63,195,38)| (42.434,16) (105.629,54)
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2017 = | -deEg LR
Saldos 2l 31 de diciembre de 2018 15.936,80 11.36798 £F,204, 78
Epercicls M1 F;
Euriis
Equipos
Mobikaris [ndanmaions Togal

Cosba:
Galfos al 31 de dciembee de 2006 G200, 11 50, 737,03 103,737,148
Adicinnas - FAEDAOY FA20 5
Bapas - £WL3 1Ty {313,273
Saldas al 31 de diciembre de 2017 52.000,11 47.344.41 109,344,532
Amortizacion acemulada;
Saldos &l 31 de diciembre de 2006 thG.S6, M) {22.513,26) {75.B50,60]
Dalacsares {S5053,37)]  (10.547,56) {15.601,23]
Bales i - i1 ) — T
Saldog al 31 de diciembre de 2017 [E2.000,11)) (3L.393,31) IQE.EBSJI_I]_!_
Activo malerial neta:
Saldos al 31 de ﬂl;lunhrt de 2016 5.053,37 17682317 11-!?‘&,51_
Saldos al 21 de diciembre de 2017 . IH.BEITHP] 13.951,10

A1 31 de dickembre de 2008 v 2017, existen ebementas de mmovilizado matedal iptalmente amoriratoes
¥ BN Uso por enporte de 67.099,03 cures, A su vez, durante e epErdcic 2018 ¥ 2017, no 52 hian puesta
de manifissto pérdidas por deteriore que afecten a este eplgrale dal balsno del active da la Socladad,
Al cierre dal ejercicio la Saciedad no mantenla elementos de inmaovilizado material afecios a gerantias.

Al carre de las efercicos 2008 v 2017, la Sociedsd no tenia compromises dé2 adguisicion de inmavilizado
mabaragl,

B, Activo intangibla - Otro activo intanaible

El mowiniento que se ha producido durante & efercicio 2008 v 2017, en el salde de este epigrafe del active
del halance es € sigulente:

26



Fercicio ARE:

Euris
Conkralo ia ApllCaciones
£ Gasfidn Irfor rmdticas Tatal
Coste:
Szaldos &l 31 de didembre de 3017 15,000, 0000 24,147,464 15024, 147,68
A ioes c r b . P T
Sabldos al 31 de diclembre de 2018 15,008,000, 00 35,750, 25 15.035.750,25)
Amartizacidn acumulada:
Saldes 3 31 de dicambre e #7017 (R Rer, M- TE s ) (1752030 (9305 199 65 )
Dolacioras {1.561.8084,98) [ GESa B {1.56F 7 ARy
Sabldoe al 31 de diclembre de 2018 (10840, 556,37) (32.383,26)| (10.872.934,53)
Activo intangile neto:
Saktos al 31 de diclembre de 2017 571232871 SSIANE - JIA04A.08
Sakdos al 31 di dhlg‘lﬂ__ﬂ!‘l 'Il!l ;ﬂlﬂ_ 4,150,443,73 1236699 4. 102810,72
Eieveicis 2007,
Euros
Contratn de Aglicadones
i GiEhid Infar maieias Todgal
Ciogta!
Laldos al 31 de dicembre g 2016 15.000,000,00 17,400,209 L5007, 400, 30
AAicasnes L h.747, 30 e _‘.T_.I!.?.L!.E_
Saldos al ¥1 de dichembre de 2017 15000, 000,00 24,147 68 15,024 147,68
Amortizacién acumulada:
Sehles Al 31 de diciembee de 215 1F412.670,39) (15865 26] (P428.530 55}
Dhodad ones 1 BP5 000 S0} [ 1863 14] [1.B7&.663 10}
Saldes &l 31 de diciembye de 2017 !9‘-25?.5?1_._@ __{1_?.5]5‘-.3?! | {ﬁ_.-'ﬂﬂi- 199,65)
Activo mtongible nata:
Baldas al 31 da diclombre do 2016 7.587. 328,71 1.535.03 F.RHRREY, 4
Saldes al 31 de dicicmbre de 2017 5.712.328,71 GG15,32 5.7 10.940,03

El apigrafe "Conltrato de gestibn™ ded datalle anterior s8 arlgina por la valoracidn da |a bransmision por
parte de Arora Capial, 5.0, del conkrato de gestion de Lazora, Sociedad de Inwersion [nmobilisria, 5.4,
recibida como aportackin no dineraria en el ejercicio 2013 (weanse Motas 1o y 2.0),

Con fecha 7 de sepliembre de Z0LB, Lazora, Sockedad de Inversign Inmobiliaria, 5.4, fArmo un neevo
contrato de gestiin con ks Secedad cuyo objelivo es regular ios bErminos y condidones baje los cuales la
Soclednd prestard a de Lazors, Secieded de Inversin Inmobiiaria, S4., entre otros, los servicios de
gestifn v adménistracitn de los activas, y que sustituye al contrato de gestidn suscrto con la misma, &
77 de marzo de I002, v que se encontraba vigenta a la fecha,

De esta manera, la vida bl del contrabo de gestion de Lazora, Sodiedad de Tnversidn Inmobiliaria, 5.4,
registrada Coma Activo Intangibde se ha estendido prospectivaments hasta 13 sueva de fecha de wen
cimeenta; 7 de septiembae de 2023,

En. este contexto, Ia Socedad ha procedide a evaluar b recuperabilidad del misme realizando un best de
deterioro del activo. Para la realizacién de dicho test, la Soctedad ha obtenido el valor actual de o flujes
de caja gue se obtendrian de la edplotacitn del ctado contrato de gestién,
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Las flujos o= caja resultantes de la gestidn del prayecte han sido descontados & ura tase rexonable de
rieao linanciens y da marcado. Los Administradores de fa Socledad consideran que la sensibilidad del test
permite desviaciones B suficiantemente importantes como para no hentificar delerorn de valor abguims
en &l gjercicio Z0LA.

Al 31 da diclembre de 38, exsten achvos intangibles totalmente amotizadoes v &0 uso por imparte de
A3.444,1Z euras (14, 795,91 euros par oste conceptn a 31 de diciembre de 2017). & sy vez, durante sl
gpercicin 2018 y 2017, 0o se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro gue afecten a este epigrafe
del balarce del ackive de ls Saciedad.

9.  Reste de activos

La compasicitn del salde de este eplgrafe ded activo del balance al 31 de diclembre de 2018 y 2017 &5 la
shipuiesnibes:

Eungs
| 2008 2017
Fianza alguidar oficinas 16, 300 55 £.700 84
Hadenda pobbca doudora por Vo 435 92 X A455.25
&nticlpos y oréditos al perconal 2 166,05 1. 7I687
Créditos con enguesas del Grupa 8 cortp plazo (Nokta 17) 0,832 50 -
Gastos anblpackes 43,1159 07 42 822 93
6B, B6G,B8 W.T!?.tl_l_l

La cuenta “Gastos anticipados” & 31 de diclembee de 2008 y 2017 del detalle anteror incluye, entne sbres,
ks periodificaciones de las pimas de seguros.

10. Deudas con particulares

La compasicidn del saldo de este epigrafie del pasivo del balance, atendlerdn & ks criteries de dasificacion
y naturalcza, al 31 de dickernbre de 2008y 2017, sa indica a conbindacking

Euros
2018 2017

Clashficacidmn
Pasives Minanclorss a coste amartisdn A 223 409 30 1. F14. 330 A6

4227 400,20 1.714.330,85
Naturaleza;
ACrendores cmpresas del Grupo (Mats 17] 2.108.804,50 IF.0E0, 15
Acreadores por prestacon de servicias AG, 08 40 15300, 71
Epmuneracianes pendientes de pago 2 personal (Noga 23] | 2023.800,04 | 1 S00.000.00

A, 23T A0 20| 1,714.3309,86

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, e saldo del capitule “Acreedores empresas del Grupo” recoge,
pfln.:jpalmente, 2.048.519,00 vy /8. 71745 eavres, raspectivamente, de geudas a Ccorta plazo con |a
socledad dominante ded grupo de conselelacion fizoal, Argra Albus, 5.4, surgalos a consecuencia de la
integracidn en Régimen de Consoldacidn Fiscal de los resultados fiscales individuales agortados por la
Cociedad (véase Mota 13). Esto epigrafe recogia al 31 de dicdembre de 2017, 62.000,11 euras,
correspandientas a la compre de mobiliaro de oficina a Azora Atus, 5.4, (véase Noka 17),

i1, Rosto de pasivos

La enmpasicion del salda de este epigrafe del balance al 31 de dicemnbre de 2008 v 2017, se indica a
continueackn:



Eurgs
20118 7

Adminisiraciones PEEas [Hole 13] 60767043, 5% AE5A01,00
GO FEF. 645,29  355.5903,66

13, Capital escriturada

Capital

Al 31 de dicembre de 2018 v 2017 gl capital social de la Seciedsd esid compoesto por 2,000,000 de
acckones npminativas de 1 eurn de valor nominal cada una, lotalmente susoiltas y desembolsadas. Todas
las acciones canskitulivas del capitsl social goran de fos mismos derechos paliticas y econdmicos, na
existicndo restricciones estatiterias para su rangmisibillidad ¥, asimima, no cobizando en Bolsa,
Adicianalmeante, al 31 de diclernbre de 2018 e Accigaista Unico e la Socledad es Azera Capital, 5.1, por
I guie de acuende con le establecido en el articuln 16 de la Ley de Sockedades de Capital, le Sooedad tene
cardcbar de "Sociedad Andnima Unipersonal®,

Al 21 de dciembee de 2018, conforme a la Ley de Sociedades de Capital, en relacian a los articules 438
siguicntes, Iy Sociedad,

ap Tiena inscrita la condicidn y [a identidad de Acconista Unito de la Uniparsonalidad en el Registra
HMercankil de Madnd,

k) Mantene actualizada un libro da ragistro de los cankrates celebrados con el Accionista Unico.

] AL 31 dediciembre de 2018, b Seciedad no mankiens contratos con sy Accionista Unico

Resaryas

La comppsicidn del saldo de este eplgrafe del balance, al 31 de dicembre do 2018 y 2007, 50 masestra a

continuacin:
Euras ]
2018 L7
Rasmrvag:
Raserva legal 40,000,100 40L000,00
Beserva walurtana 6329108 | 7875933 47
6.413.291,08 | 8.275.933,42
Reserva fegal

fOe acuerds con el Texto Refundido de fa Ley de Sociedades de Capital, s sociodadas que abbengan
benshcios en el gerdcio econdmico deterdn destinar un 10% del nusmna b b8 reserva bagal hasia qus &5t
alcance, ol menos, & 20% &l capital socigd, ooepto cuando existan pérdidas acumaalades que hideran
qua gl patrimanio nebs de la Socledad fuera inferior a L dfra de capital social, #n cuyo caso o beneficio
52 dastinard a la compensacidn de dichas pérdidas v destindnclase @ 10% del beneficio restanke a datar
la correspondients reserva kegal.

La reserva legal podrd utilizarse para awmentar e capital social en la parte que exceda del 10% del capizal
zocial wa aumentada. Salve para esta finalidad, mencdonada anteronmente, v mlantras no supere al 20%
del capital social, osta roserva s6ko podrd destinarse a la compensacidn de pérdides y siempre gue ng
existan alras resarvas desponibles suficientes para esbe fin,
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A 31 de diciembre de 2008 v 2017 B resorva legal ostd integramente dotada.

13, Situacion fiscal

La Sociedad cptd por of régimion fscal de los Grupos de Sodedades previsto en el Capitule VIT del Titulo
Wi del Real Decrete Lagislative 402004, de 5 de mares, por &l gue se sprueta e Texto Rafundide de |2
Ley del Impassia sobre Sociedades, siends sociedad dominante del comrespondente grupo consalidado
Foora WEUS, S04 estando &sta obligada ante las autoridades soales o la preseptacsdn y Hoquidackey del
Impae o,

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobra beneficios e del 25T

Dentro de tas diferentes partidas que componen B Igusdacsin, se establecen créditos v débitos mtergripo
comg consecpencia de lp integraciin en Régimen Consslidade de los resultades fiscabas individuales
aportados por las diferentes socledades que componen & Grupo Tributaro, del qua o5 sociedad darminants
Azora Alfus, 5.4, A 31 de diclembre de 201B, la Socledad presenta ur Saldo de F00% G604 00 ewos
(FE.FLT,45 euros al 31 de diciembre de 2007), en concepto do cuenta a pagar con gl Gnipn, que se inchiye
en o epigrafie "Pasives finandenss a coste amartizado - Deudas con particulares” del balaroe (vaase Mokl

10},

El saldo del capitulo “Resto de pasives” del pasiva del balance incluye, al 31 de diclembre dz 2018 v 2017,
los siquientes saldas con las Adminisiraciones Poblicas (véase Mota 11):

Eurus
EEL 2037
Retertanes gar [RPF 26, 703,400,411 ELEE LR
Crganizmos da 1o Seguridad Social acresdes GOS1E TG 49500, 44
Hagignda Pishlica, IVA devongada 331,023 6340 F -
EOL7ET.642,19 3550032 66

Danto del epigrafe  Haceerala Mehlca, VA devengade®, la Sededad registra a 31 de diclembre da 2018
al IVA correspondiente, fundamentaimenta, 3 ks ingresos abtenxlos en relaciin al contrato de gestion
entre l4 Seciedad @ Hispania Activos Inmaobiliaras, SOCIMI, 5.4, {wéaso MNota 14

L Desglose del gasto pov frnpueste sebre Socedivles

El desglose del gesto por Impuesto selve Sociedades, corresgondiente o s ejercices 20018 y 2017, s
mueshra & conbinuackon:

E-I.l"ﬂi.
10148 T
Irmpuasia corrianla:
Pas operaciones continuadas A3 20402 84| A I2F 004,55
Impunsio diferido:
Por apEracicnes continuadas L (hIESIN  (100,85]
Total gaste por impuesto 43,239,774, 31 | 4.2 36. 943,70

i, Conciliacidn el resuitado contablo y de v base fmponible focal

A continigackin, se presanta la sanciliacidn entra el resulfado contable y fa base imponible del Impuesto
sobre beneficios correspandiente a los ejercicies FOLE v 2017

a0



Eurgs
2018 £

Resultasdsy contable antes de Impuestos L 72.9568.973,55% 1G6.9732.300 35
Ciferonclas permanenbes:

LATE TS T - D066, 00
Ciferencas temporoles:
Aumentos 2.554 1% LT
E.lu impanikle fiscal 172,961,527 67 17,020,270 55
Tipo impositivo FE0G 5
Cuota integra 43,240,381, 02 4255 067 65
Otros (6. 527459 ’
Retenciomnes lf_Ll:'_tI:u_!I EF?_B_-I:IE- @ eI ) AL IBE 33523 (L6350, 200
Cuota & {pagar )/ devalvers del ejarcl o F 2.048. 519,00 FE.PLT AL

Las diferancias permanentes del ejercicie 2017 se correspondian con gestos conskdersdas Ascalments
comp e deducibles, relathvos a la donacitn realizada por la Sodedad a una fundasidn,

i, Ackives ¥ pasivos iscales

Los Iatl:h--:IE ¥ pasivos fscales reconocides por la Sociedad, al 31 de diciembre de 2008 v 2017 son s
siguienkas:

= 7 ELirgs
Aotiend Fintades Difarides | Pasives Fecales Diferides
2018 2017 2018 17
Salto al knicks del @jarcicio 1.298,82] L.A8445 07,05 | 127499
| Amortizaciin el (165,56} (185,56 (B24,080 | (286410
Saldo al ciarre del ajercicio 1,013,233 1,294,89 163,50 | 987,99

i Coneliacihr pofve of resuitada contalie y ol pasta por impoesta corriente
scnve Beralfichas

La concilizgon enbre el resultado contable y el gasto por impussto corriente sobre boncficios
correspandsnts a ks ejerocios 2018 v 2017 o5 i syguiente:

Turos ;
ML= 20173

Remuitade contable artes de impeesios 1#2 958 973,55 | 16.939.301,35
Diifssrdncia parimanssale i B4 0EE, 00
Cuata al 25% 43,239,743, 38 4,154 8dl 84
Ctrag .92 124,95
Dedurciones;

Bonificasii 8 18 cusds = fa8nal, I__IEI_:L
Tatal gasto por impuesto recenocida en la

cuenta de phrdidas y ganancias 43,239,774, 31 L!Iﬁm,ﬂ

fe, Efarcivios pendisntes de conmpnodacir ¥ aoluacionss irpechorss

Seqdn establece la legislacidn vigente, los impuestos no pueden conskderarse dedfindivamente lkukiados
hasta gue las dedacaciones presentadas hayan sido inspecciones por las setondades fiscales o haya
transcurrida el plaze de prescripcidn de cuatra afins. Son susceptibles de actuacidn inspectora por las
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putaorklapdes Macales para la Sociedad los Gltimos cuatro epercicias en refacidn con el Impuesto sobre
benelicios ¥ con el resto de los principales Impuastas.

Las Administradares de la Sociedad consideran que se han practicalo adecuadameante fas lgusdaciones
de lgs menclionades mpuestos, por o que, adnen casa de gue surgieran distrepancias en la Interpretackin
normativa vigente por ol tratamionto fiscal sborgado a las operaciones, log aventuales pasives resultantes,
en casa de materializarse, no afeckarian de manera significativa & le cuentas anwabes adjuntas,

Adicionalmente, en la Ley 342015, de #1 de septiembre, de modificaciin pardial de la Ley SEf2003, de
17 de diciembre, General Tributara se establece que el deroche de b Administracién para iniciar el
proacedimiento de comprobackin de las bases o cuntas compensadas o pendientes de Compensacion o de
deducciones aplicadas o pendientes da aplicacién, prescribend e fos diez aios a contar desde el & siguients
& aguel en que finalice & plazo reglamentario estableckdo para presentar 18 dedaracibn o autaliquidaciin
correspandiente al elercicky o pericdo impesitivo en que se generd o derecho a compensar dichas basas
o cuofas o a aplicar dicha=s deducciones.

14, Gestidn del riesqs

Estructura da la gestion del riesgo, Coberfuras

La Sociedad ni Uene posicionos en productes derivados y ma hace ninguna coberfura de so cartera de
inversionas,

Exposicidn al riesgo

Dada la actividad de la Secleded, o uso de instrumentes financesss estd condicienadg al cumphimientg
del Reglaments de insttuciones de Inversidn Coleckiva (Real Decreto LOB2/20LE, da 13 de julia) que
establece gue las Saociedades Geskaras de Instituciones de Invarsdn Colectiva invertirdn -sus recursas
proplos minimos exigibles (de ecuerds con el articule 1041 1.2} del mencienade Reglamental, en sctivos
liquidos o facilmente convertides en efectivo a corte plaze y o incluirdn posiciones especolstivas. Enfre
dichas #ctivos s& podran encontrar, bos sefialados en el articulo 30, La) de la Ley 352003, de 4 d=
noviembre, Ios depasitos en enlidades de crédito, las cuontas @ 1o wista v las acclones o participadoras
de Instituckanes de Inversidn Cobectiva, incluldas las que gestionen, siemgre que tales [nsbiwcones de
Inversion Colectiva cumplan o previsto en el articulo 98.1.c) v d), salvo a prohibicidn oo invertir mas de
un 10% del patnmania de la Instibucion de [nversidn Colectiva en actores o participacanes de obras
Instibuciores de Inversibn Calectiva, El resta de 165 recurses propios podran estar invertides en ausalquier
gckiva adecuada para el cumplimiento de su fin sockal, entre los Gne se enconlrardn las Insliteconss
previstas en este reglameantn, 185 Entidades de Capital Riesgo v Enbidedes de Tnversidn Cokecliva de Tipo
Cerrada siernpre que Iy inversida s realice con cardcter de pormanencia (vaase Nota G].

Los impartes por los gue figeran registrados los actives inancleros representan, en todos los aspectos

significativas, el maximo nived de expesicién al riesgo de crédito de la Sociedad en cads fecha de
presentacion de ks estados linancieros.

Riezga de erddito

£l resgo de crédito se origing en |a posibilidad de pérdida derivada por el incumplimiento total o pardal
de las obligaciones contractuales de las contrapartes de la Soceedad.

Al 31 de diciembre de Z01E, o existen concerracknes significativas de riesgo de crédio por acreditado,

Dada by naturabeza de ks ackivos ¥ las contraportidas de la Sociedad, In expesician sl ricsgo de orédita no
5 slgnificativa.
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Riasgo de liquider

Con el fine de msegurar Bguidez vy poder atender todas los compromisos o2 pago que se dervan de su
actividad, la Soceadad dispoie do tesgreria y bos acthvos Houldos equivalentes que muestra en su balance,
detallada en la Nota 5.

Riesgo de mercado

Este riesgo praviens dela svariacidn de los Factares de resgo -Hpo de interes, tipo de cambdo, ranta variahle
¥ wodatilidad de ésbos- asi come def riesgo de solvencia y de Iusdes de os distintos prodectos con los que
apera la Socledad,

Algunos contratos de gestion de la Sooedad conternplan 12 posibilidad de resalucidn anticipada en caso di
varigiiones suskantivas en el accionarado del mversor o del Grups Azora al gue pertenece la Sociedad

Como consecusncia de la oferta piblica vohentana de adguisicion de acckones de Hispania Activos
Inmobillaries SGCIMI, S8, presentada por Adzette Investment S8 rl., (@ass Noda G), con fecha G de
agosto de 2018 la Sodedad ¥ su Accionista Unico, Azoed Capltal, S.L. comunicaron a Hispania Actives
Inmekiliarios S0CIMI, S.A., v 25U accienists mayoritario Alzette Investment 5.8 r.l, su decisin de
pesnduer 2l tankrato de |;|E5.U-|f|-r'| sugoritn por la Sociedad v Hispania Activas Inmaohiliarns SOCIML, 5.4, con
fecha 21 de fabrere de 2014 (Véase Nota 1), canforme a la clausula 12,56 de mencionado contrato, &n
vircud del camaio da controd aconbecido en Hispania Actives Inrmabiliarios SOCIMI, 5.4,

Posteriermente, con fecha 34 de septiembrs de 2018, el Consejo de Administracion de la Socledad
migleriabzo la revocacita de dicha contrato de gestitn, Ainaleands de este mods s servicios prestados
por la Saciedsd a Hispania Activos Inmoabiliarios SGCIML S04, con fecha de efecta 28 de felrero de 2019,

Coma consecuencla de dicha rasoluckdn, conforme a los términas dal manaanads conlrata de gastiin, la
Sociedad en o efercicke M1E ha reconcCldo wnes ingresos por importe de 2196543947 eums,
eguivalentes al importe da los honorarlos que 2 habrian correspondide hasta el vencimianta del contrato,
asi cama 190832528, 00 euros correspondiantes a los honorarios de éxfo como corsecuencia de log
ferdes percibidos por los acciomistas en la oferta pdibdica de adguisickdn. Dichos IMpartes se encuentran
registrados en o epigrafc "Comislones Percibidas® do las cuenta de pérdidas v ganencas del eferccio 2018
adjunta. Al 31 de diciembre de 2018, la Soecedad bene pendiente de cobro 21,965 439,47 auros gue han
sido registrados en ef epigrafe *Crédito a intermediarios financieros” del balance adjunta (Véase Nota 5)

Adicionalmente, hasta la fecha de la mencicnsda resoluciin de diche contrato de gestitn, la comision de
gestidn anval devenga por la Sockedad por el mancionada cantrate de gestidn ascendid a 21.288.651,22
BUras, ragistrada en el apigrare "Comiskenes Percikdas” de la cuenta de péroidas y ganancips del ejarc
2018 adjunta. A 31 de dicsembre de 2016, 16 Sodedad Lisne pendients @2 coboo 17080, 196,040 suros que
han sido registrades en el epigrafie "Crédito & mtermediarios fnanciens” del balance adjunto (Véase Mota
5}

Riesgo eperacicnal

Este riesgo refieja la pesible pérdida resultante de deficiencias o fallos de los proceses inbermnas, recuréos
humanos o sistemas, o blen & derivadoe de situaciones extemas. Se trata de sucesos. gue Henen uia Saisa
originaria puramente operatha, b gue los diferencia del resto de resgos, v gue podrian generar
guebrantos para la Soocedad.

El objetivo de la Socledad en materia de control y gestidn del riesgo operacional s Tundamenta en (a
identificacién, prevencin, valeracién, mitigacidn v seguimsenta de dicha riesgo.

La mayar exigencla para la Sociedad es dantificar v aliminar focos de rlesgo, independientements de que
hayan producklo pérdidas o no. La medicion también contribuye a La gestidn, al permite que se establazean
prioridades y jerarquicen s decisiones,
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15, Gestin de capital

La astratedia de gestitn de los reécurses propios de b Sccedad he consstido en mantener, en tado
mamenta, unas nlvales de recursad propios superiores a los eskablecidos en el arbeulo 1001 del Real
Decreto 108272012, de L3 de |ulky, por ¢l que se aproecha el Reglamento e le Ley 3502005, 8 4 da
maviembre, de Institucianes de [nversidn Coloctiva [weéase Moto 1-h),

16, Otras cucntas do ordon

Bl saldo de esbe eplgrale recoge |os impornes representativos de derechos, obligaciones y oras situaciones
juridicas que en el fulure puedan tener repereusiones patrirmonisles, asi como aquelas otres saldos gue
za pracizan para reflafar todas las operaciones realizadas per la Seciedad, Busgue mo comproimetan i

patrimonio.

& pontinuacidn, 58 muesstra 18 compasicidn ol sablo de dicho epigrafe, al 31 de diiembro g 2018 y 2017

{wéase Noka 21):
Euros
2018 2017
Patrimonio neto:
socidades de inrersidn inmpbilaras-
Lazors, Sociedad de Lnversion Inmobiliaria, 5.8, ARTNEIRI] | 360 10 16
702.334,236,94| 59268716816 |

Patrinvianlo nepo:
festa-

Cakn Viviendas, 5.4, [*)
Tempore Progaarba s, SOCIAE 5.8,

Hispanda Actiens Inmobillianas, SOCIAL 5.6, v Sociedades Dependientas 1LP12 7411480 1

5. 371.6I9
323,840, 508 S0

&6 151.323,11
5.30,375.08
19561 7. 058 00

Total cuentas de orden

2.733473.656,32| 2.

4051.139.619,38] 1,847,264, 756,19

39.951.924,35

[*1 Antericomente denomenads Coldn Yisendas S0OCIMI 5.4,

17, Partes vinculadas
El degalle de las principales saldos y aperacianes con vinculadas, al 31 de dciermbre de 2018 ¢ 2017, as
ol sigubsnte:
Eums
18 2017
Activa
Otros actives finsnckarns 430547843 -
Total active _23.752.478,43| =
Pagivo
|eudas con partioulares (Vidase Nota 10) & L E04, 80 1759.030,15
Total pasive Z.108,604,80 | 179.030,15
Pisrdidas y gananclas:
Arepm Wivienda, 51U BETIFL56 P47 31
Colin Wiviendas, 5.8, [*) (Wiasn Nota 21) 354800 &2.046,74
lespann, Activos Inmabiliarics, SOCIMI, 54, 2311 TNE 6 | 19436487 49
A, Soceedisd de Inversidn Inmoxisana, 5.0 SEHA 1533 b.998 08807
Tuhl pirdidas ¥ ganancias 200, 839.092. 845 | 741l .aul,lli

et

[*} Antenorments denoirerads Cokan Yivendas SOCIM], 5.8,



Adicignalmente, 52 cansileran como operaciones con vinculadas el activo intaaghble generado por &
traspaso durante el efercio 2013 por parte de Azora Capital, 5.4, del contrate de gestdn de Lazora,
Sociedsd de laversiyn Inmobdliara, 54 porc importe de 150000000 euros (vléase Nota 8) asl coma el
activvg material traspaseds durante el ejercicia 20013 por parte de Axora ARus, 5.A. por imgorte do
G2 000 11 eures [varde Mota 10).

Las transacciorms con Azzam Vivkenda, S.LAU. se comesponden con koS gastos asociados & la
sulceavtrabacidn de servicas inmobilisrios de ciertos vehlculos gestisnados por |a Soeciedad.

18, _Amrendamientos

Las cuotas de arrendarmients minimas anuales que biene pactadas la Socledad como arrendataria {sin
inchair gfros gastos reperculidas, @n su céso, como suminisbros, gastos de comunidad, sequridad,
impuestos v similares]), e acuerds opn s adtuales contratos en vigar, qua son anuales ¥ renovablas
thcitarnants, sin bener 0 cuenta incrementes ftieras por [PC, ackalizacikanes futuras de rentas pactadas
contractualments, i o Impeeesto sobre ol Valor ARadido, son las sigusantes:

Arrendamiertas Ooerakives  Eumns
Cuintas Minimas _ 2oim A7
Hengs de un afio 7105880 74,0083, 20
Entre una v Cinco akes 142137 60 b o o |
Mis de cinca afos - -
11!..1!!!,.4&[ 101, 790,52

La totalidad de fas cuptes por asrcndambonto oporative corresponden & contata de alguiber que e
Sncipdad tiens suscrite por el arrendamianto de sus oficinas. Durante & ejercicks 2008, I3 Socadad ha
prorregada al mencionado contrato hasta el afo 202 1. M 31 de diclembre de ejarcicio 2017, al vencimisnbs
el mancienado contrato, astaba estipulado en el afie 2019,

18, Intereges v rendimientos asimilados

Este capitulo de la cuenta de pécdidss v ganancias comprende los interases devengados durante el
ejercicio 2008 ¥ 017 por bodes 105 actives inanders cuya rendimionto, implicite o explicito, se obtiens
e pplicar of métods del tips de inkerds efectivo, con independenda de que se valaren por su valor
razonable. LOS iNEreses se fegistran por su imparte bruto, sin deducir, en su caso, las retendones de
impuestes realizades en Grigen.

Seguidamente se desglesa el crigen de los inteceses y rendimientos asimilades devengadas por ta Sociedad
durante & epercicen 2018 ¢ FOLT:

Eumgs
2018 L0557
Cuertas a ka wista {Nota 5} B.al? e 1.053 565
Otros 125 | 15548
B.61901 | L-21pAS

20, Intersses y cargas asimiladag

Esle capitule de s cuenta de péndidas ¢ ganancias compeenda (05 intereses deverigadaos en el epercica par
bodlos os pasivos firancieros con rendireenta, implicico o explicito que se shiienen de aplicar o métado
ded tipo de interds efectivo, con independendia de gue se valaren por si valkor razanable,



Bl de<giose del saldo de esbe capitubo de las cuentas de pérdidas v ganancias, o 31 de diciembre de 2018
v 2017, ez ol siquiente;

Ewmas
2018 201F

Gastos financieras | 36, 203,46 4.6/ 087 |
26.203,46 | 4.679,87 |

21, Comisiones percibidas

Comprandes el importa de todas las comiskanes devengadas en el ejercicio, excapkn las que farmen parte
intepral del tipo de interas efective de los insbrurmentos financieros.

Segln se indica en la Hota 1-a, &l 31 de dickembre de 2008 v 2017 la Socedad tenla encomendadas la
direccidn y administrackin de ceatro v cinco Socledades, respectivaments.

For estos Sservicios recurrenies |a Sociedad cobira [as ssgudenies comisiones:

Lazora, Sociedad de Inversién Inmobiliaria, 5.4,

La comisign da gEE-IH}ﬂ anud! se calogia sebre & GAY - {Gr'-l.‘.lE.E LT 'JBLI-E:I de la cartera e Btives
vmdhiliares existente al clerme del rimeskre inmedeatameanks anberior,

Hispania Activos Inmobiliarios SOCIMI, 5.4, y Sociedades
Dapandiantes

Le comisidn de gestidn enual se calcula sobre el NAY - (Hel Assel Value) de la carlera de activas
inmahiliarios del Grogs axistente al clerre dal imestra natural.

Colén Viviendas, S A, {anteriorments denominada "Colén Viviendas, SOCIMI, 5.A.")

La comiskin de gestdn anual se calouda sebre el imperte del inmovilizade beate e Inmovilieadoe de la
sociedad al cierre ded semestre natural inmediatamente anberior a ks facha de devengo de s comisidn,
achualizada a Indice de Precios al Consump,

Tempore Properties, SOCIMI, 5.8,

La cornisidn da gesthdn anual se calculs sobee ol GAV - [Gross Assot Valua) de la cartera de acthvos
inrnatiiliaries existenbe al cierre de cade mes. Adiconalments exisba ina comesidn sobre las rentas brutas
meansuates parcibedas,

La totalidad del imparte de la cifra de negocos proviene de sotliedades gue enmancan su actividad dentra
el parritosio espariol.

Bl detalie, por socledades, de los ingreses percibides por comisiones devengedas durante los sjercicios
2018y 20T, e al sigulenta:



Euras

 Comiskones
O Pendientes de
Patrimonia kefo Dewvangadas Codea (%)
Efercicio 2016:
Sociofades gosliHaanag-
Lazora, Sociedad de Inuerslén Inmobiliaria, 5.4, FOE 334, 276,84 L 634 1538 -
Coddn Wivesncas, 5.4, 9,571.619,35 #3948 80 =
i i
I;::ﬂllj?e:ﬁi;ms Enmobiliarics, SOCIML 54 v Socledades 1.717.727.411.48 39411271 1.41 23,745 635,47
Tampore Praperties, SOCTHL S8, (975 323,540, 508,00 1.139.13.15‘3-1_ - F14.411.5)
A TERATIAGE LD FALALGS.000. 38 24,060,045, 5l
Efercicio 2017
Sociodades gestinnadas-
Lazora, Sockedad de Inversién Inmabiliara, 5.4, 502.687. 166,15 £,991.04958,07 &
Coldr Visienclas, 5.4, (Foes) G 96 32508 B2.&46.74 -
Siresa Campus, Sociedad de Inversin Inmobilaria, 5.8 () - ARG, 9. F5 -
Hispania Activas Enmohiiarios, SOCDET, 5.4 v Socledadas
Dependientas (**%] _ 1.652.151,323,11 13,530.335,05 A_ESLO00, 00
Bay Hotels & Lewsere SOCIHL, 5.4, ¢ Soccdades Depemdiertes ' B85, 850,00 232.8040,00
Temgire Properties, SOCTMI, 5.4, (#5598 175 61 2. 068 00 BRLPSSS | EB_175.06
!-lﬁ;ﬁqESIJMJE i?ﬂﬂﬂ'_!.!:-' 4,950,975 96

¥
Mg ienos ™ ded ge b ded balacl (vibse flaig 5,

(Sl
Lot

Socipdad gestionads por la Soziedsd hasls rowiemdes 2007 [vigse Mota 1L
Sociedsd gesfionads por In Socipdsd desde navigmbre 310017 (sfass Mota 13

{r=er) Anterarments dermminada "Calin Yiviendas SOCIMI, 50,7

Al 3] de diciemibes S 2010 ¢ 2017, b Conwsidn pendiente de sobiro 8 regetra ey el spigrafe “Créditos g miemedisios

231, Gastos de personal
a) Compasicion
La campasicién del saldo de este capltulo de la cuenta de perdidas v ganandas es la sigulente:
Euris
18 1017
Sualdos ¢ salarins £ REQUGRN, 71 623049095
Laguridad Secial 570.405,45 4. 22144
Hros gostos & poronal 19.326,12 1AL, 4
G5 189, 431,28 E.?I]:L.i.‘.lﬁ..:r.i

Can fecha 17 de dicdembre de 2018, o Conzaje de Adminisbracion de la Sociedad aprobd la distribucitn
de una rerraneracian variable extraordinaria ¥ e consalidable derivada de bos buenos resultados de la
Gestora por imparte de 59,356,493, 1 eures, registradas dentro dol epigrafe "Sueldas y Salarios™ del
detalle antarior. Al 31 de diciemnbre de 2018, ¢icha remunersdion se apcontraba lgusdada en su

totalidad,

Adicionslmente, ol en e eplgrafe "Seeldos v salarios® dal detalle anterior ge incluye la retribucitn
varighle de los empdesdas de la Sociedad. Al 31 de didembre de 2068 ¢ 2007, parte de eske importe
e encuentra pendiente de page al clerme del ejerccio 2018, v se induye en el salds el epigrafe
“Pasivas Financieros a Coste Amortizado - Dewdas con particulares” del pasive del balance [vdass Maoka

10,

ET)



) Mdmero de ampleados

El numern medio de empleados de fa Socleded, durante los efercicios 2018 v 2017, asi como la
distribucibn par cateqorias profesionales vy pos sexo, al clarce de dichos ajercicas, se muestra a

cadiinuacion:
- _ama — ag1?

Ernpleados al Cerve del Eprcicio]  Muemero  |Empleadosal Csarre def Egrdcia|  Bdmers

Haidio die Hedia de
Mujeres | Hombres Fotal Empleades | Mujeres | Hambres | Total Empleagas
Crackivers 4 4 11 13 L] B i3 10
Taonioas 4 q 13 11 Z E in (18]
AT P s 1] 7 17 19 I3 7 0 19
18 25 43 A3 20 a3 40 ag

Durante kos ejerccics J01E v 2017 fa Sociedad no ha tenido personas ampleadas con discapadidad
igual o superior al 33%

23, GRstog aeneraleg

a) Desglose

El desglose del saldy de este capitule de lp ouenta de pérdidas ¥ gananoas correspondienta a les
ajercicing 20LE v 2017 a5 &l siguienbe:

Eums
018 2017

Arrendamientos v canoncs 54910 50 F3.5FF 1
Reparadanes ¥ conderyscndn F.HLL93 4527 0
Senicios prolesionales indepandientes 1.1%1.01580 Lo ek
Primeas i3 580UI0s Lor.allig 130.381.32
Cendchss bancaring ¥ similarec 4 401,58 4, G5 oy
Pubicidad, propaganda y BR_FE 20,134 4B I8 A28 1
Sumenisbeas y mantenimianto 3. 506, 41 25.822.15
Obrus servicics AT DG SE4. 9505

1,088, 746,42 1431495400

) tra Informacion

[nclwido e el saldo de bs cuenka "Servicies de Profesionales Independientes”, se recogen los honararios
satisfeches por b Sociedad a Su auditor en concepto de aeditoria del gjercicio X018 v 2017, que han
ageandide a 11.503,00 y 10.000,00 euros, respectivamente. Mo sa han prestada sendicios distintos de
awditoria por parte del auditor 0 entkdades winculadas al misms duranie les ejericios 2008 y 2017,

¢} Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores, Disposicldn final segunda de
Ia Loy 31 /2014, de 3 de diciembre

A contimuacidn, se detalla la informaciin requerida por e Disposician adicknal tercera de la Ley
1572010, de 5 de julie (modificada a travis de la Disposicdn final segunda de la Loy 31/2014, de 3 da
dlc{emt.r'e]. preasrada confoeme a la Besodecitn del ICAC de 20 de anere de 2016, sobre s mfarmacian
A incorperar en fa memora de Bas cuentas anusles en relacidn con @ periado medio de pxo a
provesdores en operaciones Cimiersiales:



Azora Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, 5.A. (Sociedad Unipersonal)

Informe de Gestion del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2018

Entome econdmico y situacidn de la Sociedad

El afie 2018 ha registrade una clerta desaceleracion del crecimiento econdmico mundial frent= al ragistrada
e lod GltEmas afios, dando lugar a un crecimiento mas sostenida v estable situdndose en & 3,7% a nivel
glabal v en gl 2,3% en los palses mas desarmoliados,

En este contexto de crecimiento sostenido, fa economia estadounkdense ha registrsto un oreciveents en
al 2018 del 2,9%, ligeraments superiar al registrado e 2007 qua fue del 2,2% sequn datos del FML Este
crecimiento viense soportado por la situaciin praxima al pleno ermpleo oon ung taso de dessmples del 3,9%
pora ol 2048 tras ks gran creackin de empleo que se generd en 3017 y 2018, Exta éptima situacian lebaral
ha permigide & auments del consuma domeéstica favaresisndn 13 economia def pais.

En este entomo de datos macroecondmicos positivos tanto a nivel glebal came a nivel europen, cabe
destacar el liderazgo de la economia espaficla entra sus socics de la 20na eura tras haber registrade una
tasa de arecimiento ecendmica del 2,7% (Hgeramente infertor a la que se experimentd durante o afo de
2017 que fue del 3, 1%, Tras ties anos de orecimiento por encima del 3%, el ralio regpistrado durante of
ejercicio 2018 confirma la fase de crecimients sostenido en ol cual s2encuentra Espaiia, i pesar dn
encontrares en una fasa de madures, su liderazgo frente al resta do palses de la zona Eure mantienen a
Espafia coma foco para inversenes intemaconales.

Esta cxpansitn 5& apoya en politicas monctarias favorables y en la fortaleza de fas expodtadonas, y al
consuna, destacando ka recuperacidn 42 la inversin residencial, tody el scompaiiado gor un crecimiento
sustancial del emplen reduciendo la tasa de desempleo hasta e 14,6% o finales del 2018, segin los
Glkimeos dakos del Banco de Espaie {-1,9% va. el afo 2017 y su nivel mas bajo desde o afio 2008],

En cuanto 3 las perspectivas de la sconamia mundial, de kb rona eura ¥ de Espaiia en particular, siguen
siendn optimistas, aunqgue seqan ligeramente inferiores a 1o de afos anterlores, contnuando con esta
nueva fase de estabilidad en la que nos encontramos, En particular la expectativa de crecimiento para
Espafia para & 2019, segun datos del FML de energ 2019, sera dal 2,2%, considorablesmerte por encima
al crecimiento esperada para la zona Euro del 1,6%, confirmandoe una vez mis el liderazgo espanicd frente
a otros paises de la pone Ewe, En este contesto de estabilizecidn del crecimiento econdmico, existen una
serla de rlesgos que podrian ralentzar &l crecimients de la economia mandial en los primimas anos! (i) 1
desaceleracion del erecimiento del ampleo v del pader adguesitivo de los hogares; (i) la estabilizacidn ded
consumo doméstico: (iil) [a inestabilidad politica a nivel internadonal; {iv) y ol proceso de desvinculaciin
del Betng Unide con la Wnitn Europes durante aste aio asi como b incertidumbre gue genara dicho
pracesd,

En cuanto al sector inmebiliarie, & yolumen de laversin en Espafia en 2018 volvié a batir récords con
mds de 20,000 milanes de euros Invertidos {incluyends eperaciones corporabivas). En particadar
degtacamos la inversian en el segmenta de hoteles y e de residencial en alquiler, con mas de 4,800 ¥
4.700 millanes de eurns invertidos respectivamente superando conjuntamente la ofra de inversido
registrada en ofidnas v comerdal.

Las positives perspactivas del sector permiten predecir obio afio més de alta actividad, B apetito de los
iversores extranjeros sigue siendo muy fusrte, éxistionds capital instituconal con interds en todos los
segmentos del sector Inmabiliario. Bl inversor, sobre todo ewtranjero, s& abre a la drrersificacion v a Ins
gnctores ne bradicionales, cada wer mis convencklo de que &5 la estrategia adecuads para consequir sus
ohjetvos,

A



7.

Durarte e ejercicie 2016, la Sooedad ha registrada Lnos ngress pod comisiones: satisfechas da
241,169,600 £uros y UA resultado de explotacidn de 172.394.861 cums; el resuftado dal ejercicia 58 ha

cituado en 129,719,199 eurcs, En ol balance de situacién, el botal activa asclande a 95,727 49T eures ¥
los fondos proplos a 30,732,280 euras.

Eyoluclin pravisible da la entidad

En gl futuro priasimi, be Seciedad coricentratd sus acividades en el desardln da los coniratas dia gastidn,
realizando en detarminados proyectos las procesos de inversitn o dognversion de acuerdo con ks planes
de negooia establacides, la adecuacidn dg 1S recurs0s hUMAnos Y sperativos n las exigencias de las
oblgaciones asumidas, y la identificacidn de nuevas oportunidades s extendiar sus Servicks profesionales
de gestién corgorativa.

Asimisma, continuard implementanda ¥ mejorande las politicas de gobierna, Corprrative ¥ cantral e
riesgos e infermacidn financiera, en cumplimiente de las diferentes nonmas requlatorias,

Actividades de Investigacién v Desarrollo

Dadas 125 lineas de negocio de la Sociedad ne existen actividades significativas de invastigacian, desarralla
i acidn.

Adaulsicidn de acciones propias

Al cierre del ejeroicia 2017 y 2017 1a Socledad ne habila realizode OperaQoraE con SCCIONEs profEas,

Mada qua resefiar distinto de lo comentada en la memara.

Hachos pesteriores al clarre del ejarciclo

Can posternorkiad al clerre de gjercioo rerminads al 31 ¢e diciembre de 2018 no se ha producido mngdn
hecha significativa no descrito en la memonia.

41



Diligencia de Formulacién de Cuentas Anuales

En cumpliméenio de los precepios establecides en la Ley de Sodedades de Cagital, el Consejo de
Administracin de Azora Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Invessién Colectiva, 54U,
Farmmuld con fecha 26 de maeo de 2019 la: coentas ansabes (balance cusnta de péedidas v ganancias,
estadn 42 cambios en el patrimonio nate, estado de fujos de efactve y memonal v el Informe de gestin
correspordientes al glercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018, exstendidas en 41 hojas de papel
comun, todas las cuales estédn visadas por la Vicesecretaria ded Consejo.

Los Consejeros en pruebs de conformidad, firman & continuacidn:

Bazrkdn ‘if-:r-n;ﬁltl-;_r:ﬂ-_,ﬁl. Hermanos Becguer 10, 500,
(Prasidento. Representada por DRa. M# (Vicepresidente. Represenlada por Dan
Crncopeidn Oafear Garaicoscies ) Ferranda Gumuzie [guez de Onzafio)

f—ﬂzzfﬂ’“

_1smael Prcon Garcia de Ledniz

Consajern Consejero
[, Juan Ramdn Giell Cancely Dile, Mario lzaskurTorkiz Romerg
Cansejera Wicesecretara no Conssjera

L ¥



Dillgencia que extiende la Vicesscretarta no Consejera del Consejo de Admenistracin para hacer
constar que na estampan su firma en este docomento los Consejeros Hermanos Bécoquer 10, 5.0
representada por D, Fernando Gumuzio [figuez de Onzofie v D. Juan Ramdn Goell Cancela, por
encantrarse ausentes deblds & exigencias profesionses ineludibles, hablendos delegads =u
representaciin ¢ wilo para los asuntos Incluldss en el Orden del Dda e la presente (entre s guse
s inchuye la formulacidn de las ceentas ancales ¥ el infornve de gestion correspondientes 3l ejerclco
anual terminade el 31 de diciembee de 2018 de Aroca Gostion SGIIC 5.4, en Bazién Consullores,

S L. representada por 03, Concepcién Osacar Garalcoechea v 0, [smae! Pictn Garcia de Ledniz,
I*
TN

Diia.Maria Izaskun Ortiz Romere
Wicetecrafania no Consejern




