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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de
Azora Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Celectiva, 8.A., {Sociedad Unipersonal):

Hemos auditade las cuenias anuales de Azora Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. {Sociedad Unipersonal} —en adelante, fa Sociedad—, que comprenden e balance al 31 de
diciembre de 2012, la cuernta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado
de flujos de efectivo v la memoria correspondientes al periodo comprendide entre el 7 de febrero de 2012
(fecha de constitucién de la Sociedad) v el 31 de diciembre de 2612, Los Administradores son responsables
de la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerde con el marco normative de informacion
financiera apiicable a la entidad (que se identifica en la Nota 1-b de la memoria adiunta) y, en particular, con
los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion
sobre las citadas cuentas anuales en su coniunto, basada en el trabaje realizado de acuerde con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la
realizacién de prucbas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y ia evaluacion de si su
presentacion, los principios y criterios contables utiiizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjunias expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio vy de la situacion financiera de Azora Gestidn, Sociedad Gestora
de Instifuciones de Inversion Colectiva, S.A. {Sociedad Unipersonal) al 31 de diciembre de 2012, asi como
de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al periodo comprendido
entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucidn de la Scciedad) y el 31 de diciembre de 2012, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en ef misme.

El informe de gestion adjunto del ciercicio de 2012 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre Ia situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuatos y
no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene
el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2012. Nuestro trabajo
como auditores se Himita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revision de informacion distinia de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.

E/ﬁ% NSTITUTODE -
FLOITTE, S.L. CENSORES JURADOS
Juscrita gn el R.O.A.C. N° 80692 DECUTNTASDEESPARA .
H ir 3 . T . N

i

i

N

4 I o
,(/ [L/’“—h Mienmbro ejergients: ¢
itd DELOITTE, S.L.

T L L LR T R ER s S
i Este informe estd sujetaalatasa
abril de 2013 aplicable establecida.enila
P
Ley 44/2002 de 22 de noiiembre:

P L A LR R S S e ]

Deloitte, 5.4 Inscrita en & Registro Mercantil de Madrid, tamo 13.650, seccion 8, folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 36°. C.1LF: B-79104469
Domicilio social: Plazs Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



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

EANCE AL 31 ICIEMBRE DE 2012 (NGTAS 123
{Euros)
ACTIVD Neta Eures PASIVC Y PATRIMONIO NETO Kota Euros
TESORERIA - PASIVO
CARTERA DE REGOTIAGION - CARTERA DE NEGOCIACION -

Valores representatives de deuda -

Instrumentos de capital - OTROS PASIWVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON

Darivadoes de negociacién - CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS -

Otras actives financieros -

Pro-memoria; Prestados o en garantla - PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO B 283,65
Daudas con intsrmedlarios financieras 283658
OTROS ACTIVOS FINANGIERDS A VALOR RAZONABLE CON Deudas can particulares -
CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS . Empréslitos y paslvos subordinsdos -

Valares representativos de deuda - Ctros pasivos financieros -

Ctros instrumentos de capital -

Ofros activos financleros - DERWADOS DE COBERTURA -
Pro-msmorie: Prestados o en garanfia -

PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA -
ACTROS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA [ 504.752,85

Valores reprasentativos de deuda 504.752 85 |PROVISIONES 3.63¢,00

Olras instrumentos de capital - Fondos para pensiones y obligacionas simitares -
Pro-memorio: Prostados o en garantfa Provislonas para impuestos ¥ ofras contingencias iegales -

Clras provisionas 3.636,00
INVERSIONES CREDITICIAS 5 1.501.876,56

Crédite a itormediarios fnancieros 1.501.876,56 [ PASIVOS FISCALES 6y8 848,70

Crédito 2 particulares - Corrientes -

Cros activos financleras - Diferidos 648,70
CARTERA DE INVERSION A VENCIMENTO - RESTO DF PASVOS -
Pro-memona: Prestados o en garantia - 1

TGTAL PASIVD 4.862,35

DERIVADOS DE COBERTURA -
FONDQS PROFIOS 7 2.804.111,38
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - CAPITAL 2.000.090,00

Valores representativos de deuda - Escriturado 2.000.000.00

instrumentos de capital Menos: Capital no exigido -

Activo material - PRIMA DE EMISION -

Ofros - RESERVAS

DOTRGS INSTRUMENTOS DE CAPITAL
PARTICIPACIONES - Menos: Valares propios -

Entidades del grupa - RESULTADG DEL EJERCICIO 3 216520

Entidades multigripo - Menos: Dividendos v tetribucianes -

Entidades ssociadas -

AJUSTES POR VALORAGION & 1.548,10
GONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES . Actives financieros disponibles para la venta 1.8458,10
Cebertlras de los fujos de efective -
ACTIVG MATERIAL - Cobaruras de inversiones netas en negocios an &l extranjero -
De uso propic - Diferencias g carmbic -
Inveesiones inmobillarias - Resta de ajustes pot valoracién -
SUBVENCIONES, DONAGIONES Y LEGADOS B
ACTIVO INTANGIBLE -

Fondo de comercio -

Otro active intangiine
ACTIVOS FISCALES 8 2.G44,24

Catrientes 2.044,24

Diferidos -

TOTAL PATRIMONIC NETG 2,004.111,30
RESTO DEACTIVOS -
TOTAL ACTIVO 2.008.673,65 TOTAL PASIVO Y PATRIMONID NETO 2.008.673,65
Pramemoria!
Cuentas de fiesgo ¥ compromiso .
Otras cuentas 40 orden -

Las Motas 1 2 12 descrtas on la Memoria adjunta foiman parle integrants de este balance.



Azora Gestion, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL PERIDO COMPRENDIDO ENTRE EL
7 DE FEBRERO DE 2012 (FECHA DE CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD) Y
£1 31 DE DICIEMBRE DE 2012 {NOTAS 1.a 3)

(Euros)
Nota Euras

INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 1 45,346,382
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS -

MARGEN DE INTERESES A6,346,32
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL -
COMISIONES PERCIBIDAS -
COMISIONES SATISFECHAS B
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto): -

Cartera de negociacién -

Cires instrumentos financieros a valor razenable on cambios en pérdidas y ganancias -

instrumentos financiercs ne velorados a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias -

Otros -
DIFERENCIAS DE CAMBIO {neto) B
OTROS PRODUGCTOS DE EXPLOTACION -
OTRAS CARGAS DE EXPLOTAGION -

MARGEN BRUTO -

GASTOS DE PERSONAL "
GASTOS GENERALES 12 (41.345,01)

AMORTIZAGION -

DOTACIONES A PROVISIONES {nefo} -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (neto) {2.114,38)

Inversiones crediticias -

Otres nstrumentos financieros no valoradas a valor rezonable con cambios en pérdidas y ganancias -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 2.886,93

PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS {neta): -
Actives matariales -
Aclivos intangibles N
Resto -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NG CORRIENTES EN VENTA -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMG OPERACIONES
INTERRUMPIDAS .
RESULTADO ANTES DE IMPUESYOS 2.686,93
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 8 (721,73}
RESULTADG DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 2.165,20

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.185,20

BENEFICIO POR ACCION
Bésico -
Bilido -

Las Notas 1 a 12 descritas en la Mamaria adjunta forman parte integrante ds ests cuenta de pérdidas y gananctas.




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

{Sociedad Unipersonal)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL. PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL PERIODQ
COMPRENDIDO ENTRE EL 7 DE FEBREROC DE 2012 (FECHA DE CONSTITUCION

DE LA SOCIEDAD) Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (NOTAS 12 3)

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Euros)

Nota

Euros

RESULTADO DEL EJERGICIO:

QOTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Actlvos financleros disponibles para la venta-
Ganarcias/{Pardidas} por valoracion
impertes transfaridos a la cusnta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo (+/-}
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion (+/-)
tmportes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
importas transteridos al valor inlcial de las partidas cublertas (+/-)
Otras raclasificaciones [+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en al extranjero (+/-)
Gananciasf{Pérdidas) por valoracién (+-)
Imporlas transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-}
Giras reclasificaciones (+/-}

Diferencias de cambio {+/}
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion (+/-}
{mportes fransferidos & ja cuenta de pérdidas vy ganancias (+/-}
Oftras reclasificaciones (+/-)

Activos no corrientes en venta {(+-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)
tmportes transfenidos a la cusnta de pérdidas vy ganancias (+-)
Ofras reclasificaciones {+/-}

Gananclas/{Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/.}
Resto de Ingresos y gastos reconocidos {(+/-)
Impuesto scbre beneficio (+/-)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

2.165,20
2.594,80

2.594,80
2,584,680

(648,70}

4411,30

Les Notas 1 a 42 dascritas en la Memoria adjunia forman parte integrante del sstado de ingreses y gastos reconocidos.
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Azora Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

i

ESTADQ DE
FEBRERO DE 2012

DE EFECTIVO CO
HA DE CONSTITUCED

PONDIENTE AL PE
A SOCIEDADI Y E

COMPRENDIDO ENT
DICIEMBRE DE 201

{Fures)

TAS1a3

Nota

Euros

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {+/.)

Rasultade del ejercicia {+-)

Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacién: (+/-)
Amortizacion {+)

Pérdidas nrelas por deteriore de valor de fos solivos (+)
Dotaciones netas 4 provisiones para tlesgos (/)
Resukado por venta de activos no financioros (+/}
Resultada por venta de participaciones (+/}

Gtras partidas (+/}

Resultadoe ajustado (+1-)

Asmento (Disminucidn} netz en: los actives de explotacién (+/
inversiones crediticias {+/)

Gartera de negociscion (/-

Otros activos financierss a valor razonabls con
Actives financleros disponibtes para la venta (+1-)
Ctros activos de explotacién (15}

Aumento (D 3 neta en los past
Pasivos Bnanciercs a coste amortizade {4}
Cantera de nogociacidn (+5)

Otros pasivos financieros = valor rzonsble con cambios en pérdidas y gananclas (+/-)
Ctros pasivos de explotacian (+4)

Cobrosipagoes por impuesto sobre benaficios (+-)

Total Flujos de Efective Netos de las Actividades de Explotacién

bias en perdidas y gi fas (-}

e explotacién (+/-

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagoes {4}

Carlera de inversibn a vencimisnte (-}

Paricipaciones {-}

Actives materiales ()

Activos intangibles {-}

Otras znidades de negotio )

Activos no cordentas y pasives asociades en venta ()

Otros pagoes refaclonados con actividades de inversion )
Cobros (+)

Cartera de inversién a vencimiento

Parficipaciones

Activos materales

Activos infangibles

Otras unitiades de pegocio

Activos no corientes y pasives asociades en venta

Otros cobros relanionadas con actividades de invarsién

Total Flujos de Efectivo Netos da las Actividades de Inversiér

3, FLUJOS DE EFECTIVC DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {+-)
Pagos {-)

Amoriracién instrumentns de patrimonia {9

Adguisicion instrumentos de cagitat progio &}

Devoiucidn y amartizacion obligaciones y otras valores negociables ()

Devotucidn y amortizacién de pasivos subordinados, empréstiios, préstamos y clras financiaciones recibidas ()
Cobyos

Emisién instrumentos de pattimonio {+)

Emisién y enajeracion de Instrumentos de capital propio (3}

£mision obligaciones y otros valores negociables (&)

Emisian de pasivos subordinados, préstaros y otras financiaciones (+}
Dividendos pagados ¥ remuneracién de otres instrumentes de patrimonio {-)

‘Total Flujos de Efective Neto de las Actividades de Financiacién

4. BFECTO DE LAS VARIAGIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN Bt EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-)
5, AUMENTO! ISMINUCION NETA DEL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+-) (1+2+3%4}

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicic dei ejercicio {+/-}
Efectivo y eguivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-)

2.185,20

{1.704.585,26)
{4.200.000,00)

(504,546 28)

{1.707,431,08)

2.000.000,00
2.060.000,00

2.0006.000,00

297,568,092

297,568,852

{as Notas 1 a 172 deseritas en la Memoria adjunta forman parie infegrante del astado de fujos de efactivo.
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Azora Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Memoria correspondiente al periodc comprendido
entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucion
de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012

Resefia histérica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas

anuales v ofra informacién

a} Resefia historica

Azora Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Uniperscnal) -
en adelante, la Sociedad- se constituyd por tiempo indefinido el 7 de febrerc de 2012 y fue inscrita el 22
de febrerc de 2012 en el Registro Mercantil de Madrid.

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

Su operativa se encuenira sujeta, basicamente, a lo dispuesio en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de Inversién Colectiva; en lo dispuesto en el Real Decrefe 1.802/2012, de 13 de julio, por el
gue se reglamenta dicha ley y en Ia restante normativa aplicable.

El ohieto social de la Sociedad lo constituye la administracion, representacidn, gestion de las inversiones,
gestién de ias suscripciones y reembolsos, asi como ia comercializacién de los fondos y sociedades de
inversion inmobiliaria.

El domicilio social de 1a Scciedad se encuentra en la calie Serranc n® 30, de Madrid.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad forma parte del Grupo Azora. Esta controlada por Azora Gestién,
S.L. (sociedad dominante Gltima del Grupo), consiituida en Madrid, que posee el 100% de las acciones de
la Sociedad (véase Nota 7). L.as Ultimas cuentas anuales individuales disponibles de Azora Gestion, S.L.,
han sido formuladas el 30 de marzo de 2012 y se encuentran depositadas en el Registro Mercantil de
Madrid.

Con fecha 17 de enero de 2013, la Junta General de Accionistas de Azora Gestion, S.L., ha aprobado,
entre otros, la fransmision del 100% de ias acciones de la Sociedad a Azora Capital, S.L.U. A ia fecha de
formutacién se encuentra pendiente de registro el mencionado cambio de titularidad de ias acciones de ia
Sociedad en el correspondiente Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva
de la Comision Nacional del Mercade de Valores.

Con fecha 20 de diciembre de 2012, {a Junta General Extraordinaria de Accionistas de Lazora, S.A. ha
tornadc los siguientes acuerdos, que fueron autorizados por la Comision Nacionat det Mercado de Valores
con fecha 14 de diciembre de 2012 e inscritos et 18 de enero de 2013:

- Transformacién de dicha sociedad en Sociedad de Inversion Inmobiliaria, asi como la
modificacion de sus estatutos sociales.

- Nombramiento de la Sociedad para la gestidon y administracion de Lazora, Sociedad de inversidn
Inmobiliaria, S.A.

Con fecha 18 de enero de 2013, la Junta General de Accionistas de la Sociedad ha aceptado la
transmision del contrato de gestion de Lazora, S.1.1., S.A. {anteriormente denominada Lazora, S.A.) y los
medios materiales y humanocs necesarios para prestar el serwvicio de gestibn de activos bajo el
mencionado contrate de gestion.

\/



b) Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1}) Marco normaltivo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a pariir de sus regisiros contables, han
sido formuladas de acuerdo con el marco nommativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad,
que es el establecido en:

a) El Cédigo de Comercio y la restante legisiacién mercantil.

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores y
otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por Ia Comision Nacicnal del Mercado de
Valores v, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de
Espafia, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007 y sus
adaptaciones sectoriales y las Normas Intemacionales de Informacion Financiera adoptadas
como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor.

¢} Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarroilo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

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

Las cuentas anuales adjuntas han sido obienidas de los registros confables de 1a Sociedad y se
formuian de acuerdo con el marco normative de informacion financiera gque resulta de aplicacion y, en
particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio y de la situacidn financiera de ia Scciedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones, de los cambios en & patdimonio neto y de los flujos de efective gue se
han generado durante el gjercicio comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucién de
la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012. Dichas cuentas anuales se han preparado a partir de los
registros contables de la Sociedad. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los
administradores de ia Sociedad en su reunion celebrada el 22 de marzo de 2013 se someteran a la
aprobacién de st Accionista Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna.

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contabies no obligatorics. Adicionaimente, los Administradores de la
Sociedad han formulado estas cuentas anuales feniendo en consideracion fa totalidad de los principios
¥y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No
existe ningln principic contable que, siendo cbligatorio, haya dejado de aplicarse.

b.4) Aspeclos criticos de la valoracion vy estimacién de la incertidumbre

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

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

- La evaluacidn de posibles pérdidas por deterioro {(véase Nota 2.e.).

— Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2.c. y 2.e.).

- El edleulo de fas provisiones (véase Nota 2.h). \

- La recuperacion futura de los impuestos anticipados (véase Nota 2.}.).



A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al
cierre del ejercicio 2012, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro
obliguen a modificarlas en proximos ejercicios, lo gue se haria de forma prospectiva, reconociendo los
efectos del cambio de estimacion gue, en su caso, pudieran producirse en fa correspondiente cuenta
de perdidas y ganancias.

c) Agrupacién de partidas

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

d) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
actives, ni provisiones o coniingencias de naturaleza medicambientai que pudieran ser significafivos
en relacion con el patrimonio, Ia situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no
se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones
medioambientales.

e) Recursos propios minimos. Coeficientes de inversién y de diversificacion.

Be acuerdo con el articuio 100.1 dei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de iulio, los recursos propios de
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a la
mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital social de 300.000 euros, integramente desembolsados, incrementado:

- Enun 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva y las
entidades reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de
capital-riesge y sus sociedades gestoras, que administren y/o gestionen en la parte que dicho
patrimonio exceda de 250 miliones de euros, incluidas las carleras gestionadas por delegacion.
En ningln caso fa suma exigible del capital iniciai y de la cantidad adicional deberé sobrepasar
los 10 millones de euros,

- En unos recursos propios minimos calculados en funcion del valor efective del patrimonic
gestionado a terceros, cuando se realice la actividad de gestién discrecional e individualizada
de carteras, incluidas las gestionadas por delegacion.

- Cuando se preste el servicio de comercializacion de acciones o participaciones de Instituciones
de Inversidn Colectiva, los recursos propios minimos deberan incrementarse en una cantidad
de 100 miles de euros con caracter previo al inicio de tal actividad, mas un 0,5 por mil del
patimonic efectivo de los parficipes o accionistas cuya comercializacion se haya realizado
directamente.

- Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obtengan por [a administracién y/o gestion
de las Instituciones de Inversion Cotectiva de inversion Libre y de las Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de inversion Colectiva de Inversion Libre o instifuciones extranjeras
similares. Esta exigencia se determinard como ef promedio de los citades ingresos en los tres
(limos afios.

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

b) EI 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de perdidas y
ganancias del ejercicio precedente.



Al 31 de diciembre de 2012 los recursos propios de la Sociedad excedian del importe reguerido por la
normativa vigente.

El articulo 102 del Reglamento de Institucicnes de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio) establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva invertiran
SUS recursos propios minimos, al menos en un 80% en valores admitidos a negociacion en alguno de
Ics mercados de los sefialados en el articulo 30.1 a) de & Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de Inversién Colectiva, en cuentas a la vista o en depositos en entidades de crédito y el
40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2012 la
Sociedad cumplia con este requisitc legal.

Asimismo, i articulo 104 del mencionado reglamento estabiece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Insfitfuciones de Inversion Colectiva en valores emitides o avalados por una misma

entidad o entidades pertenscientes al mismo grupo econdmice no podran superar el 25% de sus
recursos propios. Al 31 de diciembre de 2012 la Sociedad cumplia con este requisito legat.

f} Hechos posteriores

Con postericridad al cierre del ejercicio 2012 no se ha producido ningin ofro hecho significativo no
descrito en las restantes notas de esta memoria.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al periodo comprendido entre
el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucién de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 se han
aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con o
establecide en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre:

a} Definicién y clasificacién de los activos y pasivos financieros
i. Definicion

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un active financiero en una entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

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

ii. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en e balance agrupados, en primer lugar, dentro de fas
diferentes categortas en las que se clasifican a efectos de su gestidn y valoracion, salve que se deban
presentar, en su caso, como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a *Tesoreria®, que se
muestran de forma independiente. Las categorias en las gue se clasifican los activos financieros a
efectos de valoracién son “Activos financieros disponibles para la venta” e “Inversion crediticia”.

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

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

- Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistenie en un interés, implicite o explicito,
establecido confraciualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualqguiera
gue sea el sujeto emisor. A efectos de valoracién la totalidad de esfos activos se incluyen en iz
cartera de “Activos financieros disponibles para la venta™



\

b)

ifi. Clasificacion de los pasivos financieros

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

Los pasivos financieros se incluyen, en funcidén de su presentacion, en ios siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago &
intermediarios financieros, tales como, en su caso, deudas con el grupo consolidabie fiscal,
préstamos y créditos recibidos, comisiones pendientes de pago y acreedores por operaciones de
valores, excepto los instrumentados en valores negociables,

Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable gque,
salvo evidencia en contrario, serd el precio de la fransaccidn. Dicho importe se ajustard por los costes
de transaccion que sean directamente atribuibles a la adguisicién def activo financiero 0 a la emisién
del pasivo financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la
categorfa de valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con
ocasion de cada cierre contabie, se procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracidn de los activos financieros

l.os “Activos financieros disponibles para la venta® se valoran a su “valor razonable’, sin deducir
ningtn coste de transaccion en qgue pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion,

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

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su vaior
razonable, se recurre al establecide en fransacciones recientes de instrumentos andlogos y, en su
defecto, & modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera
internacional; teniéndose en consideracidn las peculiaridades especificas del instrumento a valorar v,
muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el instrumento eva asociados. No obstante lo
anterior, las propias limitaciones de los modelos de valoracién desarrollados y las posibles
inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden dar lugar a que el valor razonable
asi estimado de un insfrumento financiero no coincida exactamente con el precic por el que dicho
instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoraciéon.

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

Las "Inversiones crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizdndose en su determinacién el
método del “tipo de interés efectivo”™. Por "coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un
activo ¢ pasive financierc corregido {en mas 0 en menos, segun sea el caso) por los reembolsos de
principal por y ia parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la
diferencia entre el coste inicial y su correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En ef caso de
los activos financieros, el coste amoriizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas, en
sU caso, por &l deterioro que hayan experimentado.

El “lipc de interés efectivo” es el fipo de actualizacién que iguaia exactamente &i vaior inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo

argo de su vida remanente. Para ios instrumentos financiercs a tipo de interés fijo, ¢l tipo de interés
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efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas,
en su caso, las comisionas que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los
instrumentos financieros a tipos de interes variable, ef fipo de interés efectivo coincide, en su caso, con
la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de
referencia que vaya a tener lugar.

L.os importes por los gue figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significatives, el maximo nive! de exposicitn at riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacién de los estados financieros.

ii. Valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido
definido anteriormente.

ifi. Técnhicas de valoracion

La técnica de valoracién aplicada en todos los casos por la Sociedad en ia valoracidon de los
instrumentos financieros valorados a valor raronable, es la correspondiente a la utilizacién de
cotizaciones publicadas en mercados actives, en el caso de valores represeniatives de deuda e
instrumentos de patrimonio, y de la utilizacion del valor liguidativo en los casos de participaciones en
Instituciones de Inversion Colectiva.

iv. Registro de resulfados

Como norma general, [as variaciones en el valor razonable de los activos y pasives financieros se
registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias,; diferenciandose entre las que tienen
su origen en el devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “intereses y
rendimientos asimilados”, “Intereses y cargas asimiladas” y “Rendimientos de instrumentos de capital’,
en su caso, segun proceda); ias originadas por el deterioro en la calidad crediticia de ios activos y las
que correspondan a ofras causas, que se registran, por su importe neto, en el capitulo "Resultados de

operaciones financieras” de a cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo
gque generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que
llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adguieren (bien sea con la intencion de
cancelarlos, bien con la intencién de recolocarlos de nuevo).

Sin perjuicio de o descrito en la Nota 2.f para las cesicnes temporales de activos, duranie el periodo
comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucion de 1a Sociedad) y el 31 de diciembre
de 2012, la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros que no hayan
supuesto la baja de los mismos dei balance.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - los
saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, confractuatmente o por imperativo de
una norma legal, contempian la posibilidad de compensacion y se tiene la intencion de liquidarfos por
su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que
una de las partes contratanies sea una entidad financiera.
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e) Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de gue se han producido
eventos que dan lugar a:

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

- En el case de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

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

if. Activos financieros valorados a su coste amoriizado

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

£l proceso de evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizade {basicamente
“Inversiones Crediticias”). Por tanto, el conjurto de las coberturas exisientes en todo momento es la
suma de las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpira para
fodos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por fener importes
vencidos con una antigliedad superior a 3 meses.

ifi. Activos financieros disponibles para la venta

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

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

f} Adquisicion y cesitn temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a
un precio determinado {(iambién denominados “repos”) se registran en el balance como una
firanciacién concedida (recibida) en funcion de ia naturaleza del correspondiente deudor {acreedor} en
los epigrafes "Crédito a intermediarios financieros” o “Crédito a particulares” ("Deudas con
intermediarios financieros” o “Deudas con particulares”).

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registra como intereses financieros duranie la
vida del contrato.
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g} Activos y pasivos fiscales

h)

i)

B

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

Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, gue
estan claramente especificadas en cuanio a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacion, a cuyo
vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos gue incorporen beneficios
2coNOMIcos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia estd condicionada a gue ocurra, 0 no, uno o mas evenitos futuros
independientes de la voiuntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no
es probable gue origine una disminucién de recurscs gue incorporen beneficios econdmicos o cuyo
importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aguellas provisiones significativas con respecto a las gque se estima que
la probabilidad de que se tenga que atender la obligacidon es mayor que de lo contrario. L_os pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sinc gue, en caso de existir, se informa sobre
ellos en la Memoria.

Las provisiones {que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacioén disponible sobre
ias consecuencias del suceso en el gue traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para ias gue fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir
o disminuyen.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen [os criterios méas significativos utilizados por la Sociedad para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por infereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas”
de ia cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por
aplicacidn del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se
reconocen, en su caso, como ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital” de la
cuenta de perdidas y ganancias en el momento en que nace el dereche a percibirlos por la Sociedad.
Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a [a fecha de
adguisicidn, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, canceldndose el activo
correspondiente cuando se cobre.

ii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconccen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
impuesto sobre Beneficios

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

Existe una diferencia femporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal
de un elemente patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe
atribuido al mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en
el futuro la obligacién para ia Sociedad de realizar algin pago a la Administracién correspondiente.
Una diferencia temporaria deducible es aguella que generara para la Sociedad aigin derecho de
reembolso 0 un menor pago a realizar a la Administracion correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones vy los créditos por bases imponibles negativas son
importes que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su
derecho, no se aplican fiscalmente en ia declaracion correspondiente hasta el cumplimiento de los
condicionantes establecidos en {a normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de
1a Sociedad su aplicacion en ejercicios futuros.

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

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

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

Anuslmente, s¢ revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasives) con objeto de
comprobar gue se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de
acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

La Sociedad tributa en régimen de consolidacién fiscal con el Grupo Tributario del que es sociedad
dominante Azora Gestién, S.L. {véanse Notas 1, 7 v 8). La politica del Grupo, en relacidn con la
distribucion del Impuesto sobre Scciedades consolidado, consiste en, una vez liquidado el Impuesto
sobre Sociedades consolidado por parte de la matriz fiscal, repercutir a las diferentes sociedades que
conforman dicho Grupa Tributario, la cuota resulfante de aplicar los porcentajes definidos por la misma
en funcion de la contribucion relativa de las diferentes sociedades en el Grupo Tributario. Como
censecuencia de ello, la Sociedad registra los créditos y débitos fiscales intergrupo comunicados por
la sociedad dominante.

Segun establece el articuio 114 de la Ley 20/2012 de 13 de julio, cuando el periodo impositivo tenga
una duracidn inferior al afio, la parie de la base imponible gue tributard al 25% sera la resultante de
aplicar a 300.000 euros la proporcion en que se hallen el nimero de dias del periodo impositivo entre
365 dias, ¢ la base imponible del periodo impositivo cuandeo esta fuera inferior.

Estados de cambios en el patrimonio neto

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

Estados de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en estos estados se presentan:
a) l.os resultados de los gjercicios.

b) Los impores netos de los ingresos y gastos reconocidos fransitoriamente como ajustes por
valoracion en el patrimonio neto.

¢) Los importes netos de los ingresos vy gasies reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en
sU caso.

d) E!impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y
c) anteriores.

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

L as variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracion se desglosan en:

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

b} Importes transferidos a fa cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracion reconocidas previamenie en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo
ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el gjercicio entre partidas
de ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

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

Estados totales de cambios en el patrimonio nefo

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios
habidos en el patrimonic neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables
y en correcciones de errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién del valor en
libros al comienzo y al final del periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de
constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 de todas las partidas gue forman el
patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las siguientes
partidas:

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

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

¢} Otras variaciones del patrimonio neto; recoge el resto de partidas registradas en el patrimonic neto,
como pueden ser distribucién de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios,
pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualguier otro
incremento ¢ disminucion del patrimaonio neto,

Estados de flujos de efectivo

En los estados de fiujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones;
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- Flujos de efeclive: entradas vy salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por
estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacich: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos
ordinarios de la entidad, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversién
o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacién v disposicién por otros medios de activos a
farge plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacion: las que producen cambios en el tamafio y composicién del patrimonio
neto y de los préstamos tomados por parie de la entidad gue no formen parie de las actividades de
explotacion,

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

m) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”. Al
31 de diciembre de 2012 y durante el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de
constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 la Sociedad no ha mantenido saldos en
moneda extranjera.

Distribucion de los resuliados de la Sociedad

a) Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del beneficic de la Sociedad correspondiente al periodo comprendido entre el
7 de febrero de 2012 {fecha de constitucion de ia Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 que ef Consejo
de Administracion propondra a su Accionista Unico para su aprobacion, es la siguiente:

Euros
A reserva legal 216,52
A reservas voluniariag 1.948.68
Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 2.165,20

b) Beneficio por accion

i.

Beneficio basico por accitn

El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto afribuido a la Sociedad en un
ejercicio entre el nimero medio ponderado de ias acciones en circulacion duranie ese ejercicio, excluido,
en su caso, el numerce medio de las acciones propias mantenidas a lo large del mismo.

De acuerdo con ello:

Resultado neto del eiercicio {euros) 2.165,20

Nux.riero ﬂ}s?d;o ponderado de acciones en 2 000.000
circulacidn

Beneficio bisico por accién (eures / accién) 0,0011
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ii.  Beneficio diluido por accibr

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

Al 31 de diciembre de 2012 no existian acciones ordinarias con efecto didusivo.

Retribuciones vy otras presiaciones al Consejc de Administracion de la

Sociedad y a la Alta Direccidn

Durante el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucion de la Sociedad) y el
31 de diciembre de 2012, ia Sociedad no ha registrado importe alguno en concepto de retribuciones a
miembros del Consejo de Administracion (véase Nota 1).

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 Iia Sociedad no fenia concedidos anticipos, compromisos por
pensiones, seguros de vida u otras retribuciones post-empleo, ni compromisos en garantia, ni se han
concedido créditos por la Sociedad a miembros de su Consejo de Administracién.

Al 31 de diciembre de 2012, el Consejo de Administracion de la Sociedad estd formado por cuatro
miembros, tres de ellos de género masculino y uno de ellos de género femenino.

De conformidad con io estabiecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se sefialan a
continuacion las sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que
constituye el objeto social de la Sociedad en cuyo capiial participan, directa o indirectamente, los
miembros de! Consejo de Administracidn y sus personas vinculadas, asi como las funciones que, en su
caso, ejercen en ellas, al 31 de diciembre de 2012:
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Porcentaje de

Tituiar Socieda Afectada Actividad de 1z Sociedad N Funciones
participacién
Azora Gestion,S. L. Sector immobiliario 50% Conscjera
Siresa Herndn Cortés, S.A. (%) Sector inmobiliario - Consejera
Siresa Salmantina, S.A. (%) Sector inmebiliario - Consejera
Siresa Camypus, S.A. (%) Sector inmobiliario - Consejera
Socicc.iaci Enverso.ra en Residencias  para Sector inmobiliario } Consejera
Estudiantes Fuskadi, S.A. {%)
Lazora, S.1.I, S.A. (% Sector inmobiliario - Consejera
Baztan Encampus Residencias de Estudiantes, S.A. (%) Sector inmobiliario - Consejera
Consultores . . Representante de
S.L. Azota Capital, S.L.U. (%) Gesm_on de S[.)CIEdadeS de “ Adm?nistrador Unico
cartera (holdings) I
{Persona Juridica)
Residencias de Estudiantes, S.A. (%) Secter inmobiliario - Consejera
Azora Internacional Management, Sp Zo.o (%) Sector inmobiliario E Consejera
Azora Buropa 1, S.A. () Sector inmobiliario - Presidenta
Azorz Europa I, S.A. (%) Sector inmobiliario - Presidenta
Carey Property, S.L. (%) Sector inmobiliario - Consejera
Carey Value Added, S.L. (*} Sﬁ;‘;}gﬁ&?}:g‘;adcs de - Consejera
Azora Gestion, S L. Sector inmebiliario - Presidente
Lazora, .11, S.A. Sector inmobiliario - Presidente
Elc‘;’x};mguez | Siresa Campus, S.A. Sector inmobiliario - Presidente
Adame Cobos Residencias de Estudianies, S.A. Sector immobiliario - Consgjero
Azora Europa I, S.A. Sector inmobiliario - Consejera
Azora Europa I1, S.A. Sector inmobiliario - Consejero
Azora Gestion, S.L. Sector inmobiliario 50% Consejero
Representante de
Lazora Alojamientos, S.L. () Sector inmobiliario - Consejero (Persona
Turidica)
Azora Internacional Management, Sp Zo.o (%} Sector inmobiliario - Presidente
Hermanos Residencias de Estudiantes, S.A. (%) Sector inmaobiliario - Consejero
Belquer 10, EnCampus Residencias de Estudiantes, $.A. (*} | Sector inmobiliario - Presidente
S.L. Azora Buropal, S.A. (M) Sector inmobiliario - Consegjero
Azora Europa II, §.A. (%) Sector inmobiliario - Consejero
Lazora, 811 S.A. (9 Sector inmobiliario - Consgjero
. . i o1 e Gestion de sociedades de ~ .
Carey Value Added, S.1.. (%} cartera {holdings) - Consegjero
Carey Property, S.L. (%) Sector inmaobiliario - Consgjero
Siresa Campus, S.A. (%) Sector inmobiliario - Consejero

*y Personas vinculadas de acuerdo con la definicién del articulo 231 de la Ley de Sociedades de Capital.

5. Crédito a intermediarios financieros

aj) Desglose

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2012,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:
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Euros

Clasificacidn:

Inversiones crediticias 1.501.876,56
1.501.876,56

Naturaleza:

Cuentas a la vista 297.568,92

Depésitos a plazo 1.200.000,06

Dendores por comisiones pendientes -
Ajustes por valoracidn-

Intereses devengados 4.367.64
1.501.876,56

Moneda:
Euro 1.501.876,56
Otras monedas

1.501.876,56

Al 31 de diciembre de 2012 la composicion del saldo de las Cuentas a la vista era la siguiente;

Euros
Cuentas corriemtes:
Banco de Sabadell, S.A. 297.568,92
Saldo al cierre del ejercicio 297.568,92

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

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2012 la Sociedad mantenia dos depdsitos a plazo, conforme al
siguiente detafle:

Contraparte Euros Vencimiento Tipo de interés
Banco de Sabadell, S.A. 300.000,00 | 22/11/2013 3,30%
Banco de Sabadell, S.A. 700,000,001 22/05/2014 3.55%

1.200.000,00

Los intereses generados duranie ef periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de
constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 por las cuentas a la vista y por ios depdsitos
a plazo han ascendido a 17.500,50 euros, que se incluyen en el epigrafe “Intereses y rendimientos
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias {véase Nota 11).

b) Pérdidas por deterioro

Burante el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucién de la Sociedad) y
el 31 de diciembre de 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
saldos de este epigrafe.

6. Valores representativos de deuda

a} Desglose

El desglose del saldo de este epigrafe al cierre dei ejercicio 2012, atendiendo a la clasificacion,
naturaieza, cotizacidn y moneda de ios valores, se indica a continuacion:
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Euros

Clasificacion:

Activos financieros disponibles para la venta 504.752,85
504.752,85

Naturaleza:

Valores Renta Fija Cartera Interior 501.594,80

Vaiores Renta Fija Cartera Exterior -

Ajustes por valoracién-
Intereses devengados 3.158,05
Pérdidas por deterioro -

504.752,85
Cotizacion:
Cotizados 504.752.85
No cotizados -
504.752,85
Moneda:
Euro 504,752,858
Otras monedas -
i | 504.752,85

Los intereses y rendimientos generados durante el petiodo comprendido entre e 7 de febrero de 2012
(fecha de constitucion de la Scciedad} v ef 31 de diciembre de 2012 por tos valores representativos de
deuda, que han ascendido a 28.84582 se registran en el epigrafe “Intereses y rendimientos
asimilados” de la cuenta de perdidas y ganancias (vease Nota 11).

b} Adguisiciones y enajenaciones

El movimiento habido durante el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de
constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 en esta cartera de valores se indica a

continuacion:
Euros
Saldos al inicie del gjercicio -
Adquisiciones y variaciones de valor razonable 1.206.288,56
. Yentas y amortizaciones (701.5333,7h)
Saldoes al cierre del ejercicio 504.752,85

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

Vengimiento Eurog
Entre 1 v 5 afios 504.752.85
504.752,85

¢} Ajustes por valoracién

Los ajustes por cambics en el valor razonabile con origen en “Aciivos financieros disponibles para la
venta — Valores representativos de deuda” se registran, netos de su correspondienie efecto fiscal, en
el patrimonio neto como "Ajustes por valoracion”. Al 31 de diciembre de 2012, el detalle del epigrafe
“Ajustes por valoracion” correspondiente a los valores representativos de deuda es el siguiente:
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Euros
Valoracién al | Ajustes por
cierre del valoracién
giercicio bruto
Valores Renta Fija Cartera Interior 501.594,80 2.594,80
Valores Renta Fija Cartera Exterior - -
Ajustes por valeracion-
Intereses devengados 3.158,05 _
5(4.725,85 2.594,80

El movimiento del epigrafe “Ajustes por valoracidn — Activos financieros disponibles para ta venta”
cortespondiente a "Valores representativos de deuda” duranie el periodo comprendido entre el 7 de
febrero de 2012 (fecha de constitucién de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 ha sido el
siguiente:

Euros
AjUSFE} por Impuesto Ajuste por
valoracion . e ‘
diferido valoracién neto
bruto
Saldos al inicio del gjercicio - . -
Importe transferido a la cuenta de
. pérdidas y ganancias - - -
Ganancia (Pérdida} por valoracidn 2.5%4.80 {648,70) 1.946,10
Saldos al cierre del ejercicie 2.594,80 (648,70) 1.946,10

d) Pérdidas por deterioro

Durante el pericde comprendido enire el ¥ de febrerc de 2012 (fecha de constitucién de la Sociedad) y
el 31 de diciembre de 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a
“Valores representativos de deuda”

7. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2012 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 2.000.000 acciones
nominativas de 1 euros de valor nominal cada una, fotalmente suscritas y desembolsadas. Todas las
acciones constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos, no
existiendo restricciones estatutarias para su transmisibilidad y, asimismo, no cotizando en Boisa.

Al 31 de diciembre de 2012 el Accionista Unico de la Sociedad era Azora Gestion, S.l., (entidad
dominante del Grupo Azora) por lo que de acuerdo con lo establecido en el articulo 16 de la Ley de
Sociedades de Capital, la Sociedad tiene caracter de "Sociedad Andnima Unipersonal”.

Con fecha 17 de enero de 2013, la Junta General de Accionistas de Azora Gestion, S.L., ha aprobado,
entre ofros, la transmision del 100% de fas acciones de la Sociedad a Azora Capital, S.L.U. A la fecha de
formulacién se encuentra pendiente de registro el mencionado cambio de titularidad de las acciones de la
Sociedad en el correspondiente Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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Situacion fiscal

La Sociedad optd por el régimen fiscal de los Grupos de Sociedades previsto en el Capitulo Vil del Tiuio
Vil del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la
Ley del Impuesto sobre Scociedades, siendo sociedad dominante del correspondiente grupo consolidado
Azora Gestidn, S.L., estando obligada ante las autoridades fiscales a [a presentacion y liquidacion del
Impuesto.

El tipo de gravamen a efectos del Impuestc schre beneficios es del 25% (Ley 16/2012, de 27 de
diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias dirigidas a fa consolidacion de las finanzas
plblicas y al impulso de la actividad econémica).

Dentro de las diferentes partidas que componen la liquidacion, se establecen créditos y débitos intergrupo
como consecuencia de la integracién en Régimen Consolidado de los resultados fiscales individuales
aportados por las diferentes sociedades que componen el Grupo Tributario, del que es sociedad
dominante Azora Gestion, S.L. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad presenta un saldo de 283,65
euros, en concepto de cuenta a pagar con el Grupo, que se incluye en el epigrafe "Pasivos financieros a
coste amortizado ~ Deudas con intermediarios financieros” del balance.

Al 31 de diciembre de 2012, las retenciones y/o pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios ascendian
a 2.044 24 euros, que se incluyen en el epigrafe "Activos fiscales — Corrientes” def balance.

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

El- desgiose del epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucion de la
Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012 es el siguiente;

Euros

Gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio 721,73
: 721,73

A continuacion se presenta la conciliacién entre el resultado contabie y la base imponible del impuesto
sobre beneficios correspondiente al periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de
constitucion de la Sociedad) v el 31 de diciembre de 2012;

Euros

Resuitado contable antes de impuestos 2.886,93

Diferencias permanertes:
Aumentos -
Disminuciones -

Diferencias temporales:
Aumentos (Notas 2-q v 14) -
Disminuciones (Notas 2-q v 14} -

Bases imponibles negativas compensadas -

Base imponible fiscal 2.886,93

il. Impuestos reconocidos en &l patrimonio neto

E! detalle de tos impuestos reconccidos directamente en el patrimonio es el siguiente:
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Euros

Por impuesto corriente -
Total impuesto corriente -
Por impuesto diferido

Activos disponibles para la venta (Nota 6) 648,70
Total impuesto diferido 048,70
Tetal impueste reconocido directamente en patrimenio 648,70

iii. Conciliacion entre el resuffado contable y el gasto por impuesto corriente sobre beneficios

La conciliacion entre ef resultado contable y el gasto por impuesto corriente sobre beneficios
correspondiente al periodo comprendido enfre el 7 de febrerc de 2012 (fecha de constitucion de la
Sociedad) y &l 31 de diciembre de 2012 es la siguiente:

Euros

Resultado contable antes de impuestos 2.886,93
Cuota al 25% 721,73
Impacte diferencias permanentes -
Deducciones

Por gastos de formacion -
Total gasto por impuesto corriente reconocido en la

P . 721,73

cuenta de pérdidas y ganancias

iv. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspecioras

SegUn establece la legisiacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspecciones por las autoridades fiscales o haya
franscurrido ! plazo de prescripcion de cuatro afios. Son suscepiibles de actuacion inspectora por las
autoridades fiscales para la Scciedad los Ultimos cuatro ejercicios en relacion con el impuesto sobre
beneficios y con el restoe de los principales impuestos. Los Administradores de la Sociedad consideran que
se han practicado adecuadamente las liguidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, adn en
caso de que surgieran discrepancias en la interpretacidn normativa vigente por el tratamiento fiscal
otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian
de manera significativa a las cuentas anuales adiuntas,

Gestion del riesgo

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas

La Sociedad no realiza coberturas de sus instrumentos financieros, no existiendo en consecuencia
exposicion a este riesgo.

Exposicién al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros astéd condicionado al cumplimiento
del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que
establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva invertirdn sus recurscs
propios minimos, al menos en un 80% en valores admitidos a negociacién en alguno de los mercados de
los sefialados en el articuio 30.1 a) de la Ley 352003, de 4 de noviembre, de Instifuciones de Inversién
Colectiva, eh cuentas a la vista o en depésitos en entidades de crédito v el 40% restante en activos
adecuados al cumplimiento det fin social (véase Nota 1.e).

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicién al riesge de créditc de la Sociedad en cada fecha de
presentacién de los estados financieros.

Asimismo, el riesgo operacional es el mayor de ios riesgos a fos cuales se encuenira expuesta la
Sociedad.
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Riesgo de crédito

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

Al 31 de diciembre de 2012, no existen concentracicnes significativas de riesgo de crédito por acreditado.

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

Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado

Este riesgo proviene de la variacion de los factores de riesgo -tipo de interés, tipo de cambio, renta
variable y volatilidad de éstos- asi como del riesgo de sofvencia y de liquidez de los distintos productos
con los gue opera la Sociedad. Dada la operativa de la Sociedad su exposicién & riesgo de mercado es
moderada,

Riesgo operacional

Iste riesgo refleja la posible pérdida resultante de deficiencias o fallos de los procesos internos, recursos
humanos o sistemas, 0 bien el derivado de situaciones externas. Se trata de sucesos gue tienen una

/ causa originaria puramente operativa, lo que los diferencia del resto de riesgos, v que podrian generar
guebrantos para la Sociedad.

El objetivo de la Sociedad en materia de control y gestion del riesgo operacional se fundamenta en la
identificacién, prevencidn, valoracién, mitigacion v seguimiento de dicho riesgo.

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

10. Gestidén de Capital

La estrategia de gestion de ios recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener, en fodo
momento, unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 106.1 del Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de ia Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva (véase Nota 1.e).

11, Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengades durante en el
periodo comprendido entre el 7 de febrerc de 2012 (fecha de constitucién de la Sociedad) v el 31 de
diciembre de 2012 por fodos los activos financieros cuye rendimiento, implicito o explicito, se obfiene de
aplicar el método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable.
Los intereses se registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos
realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados por la
Sociedad durante en el periodo comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de consfitucion de la
Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012:
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Euros

Depositos a plazo (Nota 3) 17.500,50
Valores representativos de deuda (Nota 6) 28.845,82
46.346,32

12. Gastos generales

a} Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al
periode comprendido entre el 7 de febrero de 2012 (fecha de constitucion de la Sociedad) y el 31 de
diciembre de 2012, es el siguiente:

Euros
Servicios Profesionales Independientes 27.698,74
Otros 13.646,27

41.345,01

b) Otra informacion

Incluido en el saldo de la cuenia “Servicios de Profesionales independientes” se recogen los
honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepio de auditoria del periodo comprendido
entre el 7 de febrero de 2012 {fecha de constitucién de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2012, que
han ascendido a 3 miles de euros, Unico servicio prestado por dicho auditor.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales
A continuacién se facilita la informacion requerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacién

de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por fa que se establecen medidas de lucha contra la morosidad
en las operaciones comerciaies:

Pagos Realizados y Pendientes
de Pago
2012
Importe %o (*)

Dentro del plazo maximo legal 37.715,01 | 100,00%
Resto - -
Total pages del ejercicio F7L715,01 1 100,00%
Plazo medio ponderado excedido (dias) de pago -
Aplazamientos que a la fecha de cierre superan ¢l plaze legal -

™ Porcentaje schre ef total.
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Azora Gestidn,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Informe de Gestién del periodo
comprendido entre el 7 de febrero de 2012
(fecha de constitucion de la Sociedad) y
31 de diciembre de 2012

Evolucién de los negocios y situacion de la Sociedad

Después de |la severa recesién registrada en Espafia en 2008-2011, no se ha confirmado en 2012 el
comienzo de un proceso de recuperacién. Por el contrario, se ha sufrido una nueva recaida del PIB
estimada en el 1,4%, continuando la tendencia de signo negativo en 2013, Se espera iniciar un ciclo de
crecimiento a partir de 2014 como consecuencia de fa mejora general en los paises de la Unién Europea,
seriamente afectados por los problemas de déficit y deuda, y de las reformas emprendidas en Espafia. En
este marco general, el sector inmohbiliario espariol ha sufrido en 2012 el quinto ejercicio consecutivo de
evolucion negativa expresada en la disminucion de la actividad, el descenso de precios de los activos y
las dificultades de financiacién de las operacicnes nuevos proyectos.

La Sociedad se consfituyd el 7 de febrero de 2012 con el principal objetivo de gestionar L.azora, S.A. una
vez se produjese su transformacién en Sociedad de Inversion Inmobiliaria. Este hecho se produjo el 18 de
febrero de 2013, por lo que durante &l ejercicio 2012 la Sociedad no ha tenido actividad.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad ha alcanzado un beneficio de 2.185,20 euros y presenta unos
fondos propios de 2.004.111,30 euros.

Evolucién previsible de la Sociedad

Con la transformacion de Lazora, S.A. en Sociedad de Inversion Inmobiliaria en el primer trimestre del
gjercicio 2013, 1a Sociedad ha comenzado a desarrollar la actividad de gestion, administracién y
representacion de instifuciones de Inversion Colectiva, bajo un contrato de gestion, en cumplimiento de su
objeto social.

En el future proximo, las lineas basicas de actuacién de la Sociedad seran: (i) implementar las politicas
internas necesarias para mitigar los riesgos derivados de su actividad, en cumplimienio de la legislacién
de la Comisién Nacionai del Mercado de Valores y {i)) aumentar ef nimero de Sociedades de Inversidn
gestionadas mediante su constitucion (autorizacion por parte de fa Comision Nacional del Mercado de
Valores, a ta constitucion de Colon Viviendas, Sociedad de Inversioén Inmobiliaria, S.A.),

Investigacién y Desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la sociedad.

Adquisicidn de acciones propias

La Sociedad no ha operado con acciones propias durante el ejercicio 2012.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio

Con fecha 17 de enerc de 2013, la Junta General de Accionistas de Azora Gestion, S.L. (accionista Unico
de |a Sociedad} ha aprobado, entre otras, la transmision del 100% de las acciones de fa Sociedad a Azora
Capital, S.L.U. A 1a fecha de formulacidén se encuenira pendiente de registro ef mencionado cambio de
titularidad de las acciones de la sociedad en el correspondiente Regisiro de Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversidn Colectiva de la Comision Nacionai del Mercado de Valores.



Con fecha 18 de enero de 2013, se inscribe fa fransformacion de Lazora, S.A. en Sociedad de inversion
Inmaobiliaria en el correspondiente Registro Administrativo de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, asi como el nombramiento de la Sociedad para llevar a cabo la gestién, administracion y
representacion de la misma.

En esa misma fecha, la Junta General Extracrdinaria de Accionistas de la Sociedad ha aceptado la
transmisién del contrato de gestion de Lazora, Sociedad de Inversidn Inmobiliaria, S.A. (anteriormente
denominada Lazora, §.A) y los medios materiales y humanos necesarios para prestar el servicio de
gestion de activos bajo el mencionado contrato de gestion.

Servicio de atencion al cliente

En cumplimiento de ia lLey 44/2002 de Medidas de Reforma del Sisterma Financiero, del Real Decreto
303/2004 sobre el Reglamento de los Comisionados para la Defensa del Cliente de los Servicios
Financieros y de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 sobre los Departamentos y Servicios de
Atencion al Cliente y el Defensor del Cliente de las Entidades Financieras, con fecha 16 de julio de 2012
el Consejo de Administracion ratificé la adhesion al Reglamento de Defensa del Cliente en los términos
contenidos en el documento de fecha 13 de julic de 2012 presentado a la Comigidn Nacional del Mercado
de Valores. E! articulo 21 de dicho Reglamento estabiece la obligacidn de presentar al Consejo de
Administracion un Informe Anual con el resumnen del andlisis de las reclamaciones del ejercicio, conforme
a criterios normativos. Azora Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. no
ha recibido reclamaciones a lo largo del afio 2012 por lo que no procede llevar a cabo el mencicnado
resumen.



Diligencia de Formulacion de las Cuentas Anuales

En cumplimiento de los preceptos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo de
Administracién de Azora Gestion, Sociedad Gestora de [nstituciones de Inversidn Colectiva, S.A.U. formulé con
fecha 22 jde y de 2013 las Cuentas Anuales e Informe de Gestidn correspond ientes al ejercicio anual
terminado; e} 31\de diciembre de 2012, extendidas en 27 hojas de papel coman, todas las cuales estan visadas
fario® "\ onsejo, y en prueba de conformidad, firman a continuacion:

\
e,

D. Eloy DomMame—Cobos Baztan Consultores, S.L. {representado por
‘ Dfia. M* Concepcidn Osacar Garaicoechea)

Presidente Vicepresidente Primero

——L

ermancs Becqguer 10, S.L. (representado por O,
Fernando Gumuzio liguez de Onzofio)

Vicepresidente Segundo

22 de marzo de 2013



