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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva:

Hermnos auditado las cuentas anuales de Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva (en adelante, la Sociedad), que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y
la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son
responsables de la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad (que se identifica en la Nota 1.b, de la
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismno,
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Gesnorte, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados
de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion vy,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Con fecha 15 de marzo de 20113 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2012 en el que expresaron una opinién favorable.

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

Inscrita en el R.O.A.C. N° 80692 :CENSO}{ES JURADOS.
-DE CUENTAS DEESPA
i:diiem'b;::ejerciemé: '
DELOITTE, 8.4
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6 de marzode 2014 .. eereeanennes rerean

Este informe estd sujeto a fa tasa
aplicable establacicla on la
Ley 4472002 de 22 de noviembre.

Deiotte, SL. Inscena en el Registro ercantd de hadrid, tomo 13 650, seccion 82, foiic 188, hofa t4-84414, inscripaion 86*. CLE: B-79104469
Pamicho secal Plaza Pablo Ruiz Peasso, 1, Torre Picsio, 28020, Madrd.



CLASE 87

Gesnorte, S.A,, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Golectivi

OL8370774

BALANCES DE QICIE A OTAS 13
{Eurcs)
AGIIVO Nuta 2013 201244 FASIVO Y PA TRIMONIC NETO Nota pik] 2z
TESORERIA & 124,18 275,73 PASIVC
[CARTERA DE NEGOCIATION - 3.716.885,53[CARTERA DENEGOCIACION - -
[ Valores representativos de deuda 7 . 1.318.910,58
Instrumentes de capital g . 396,875,550 TROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZOMARLE CON
Desivades de negociacion - - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCGIAS - -
Otros activos inansieres - -
Pro-mamoria; Prastados o es garanila N - PASIVOS FINANCIERCS A COSTE AMORTIZADD 425.082,41 137,187, 7%
Deudas son intermediarios financieros 13 11.08241 18.753,24
DTROS ACTNOS FINANCIERGS AVALOR RAZONABLE CON Deudas con particuiares 14 108,000,00 118.434,54;
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - . Emprésttps y pasives subordinados. - .
Valoras reprasentatives de deuda - - Otros pasivos firangiares B -
Oirog instrementas de sapital - -
Dhiws actives finangiesos - - DERIVADOS GE COBERTURA - -
Fro-memeria: Presiados o en garanila - -
PASIVOS ASDCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - -
ACTIVOS FNANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 3.722.R75,35 -
Valores representativos de deuda 7 2.B11,830,82 - PROVISIONES - -
Otrog ingrymentos de capial B 808044 43 - Fondos para @ y abii Imil - .
Pro-mamatia: Prestadoes o on garantia - - Provisi para impuastos y ofras condi legales - .
(Xras provisiones . n
INVERSIONES CREDTICIAS 3 69043471 585.883.41
Crédite a iMemedianos financieros B90.431,7) 685.803,41|PASVOS FISCALES 97 367.088,14 391.976,37
Cradilo a pamiculares - . Comientes 348.830,57, A81.076,27,
Ctres aclivos #nansieros - - Difetidos 38.257.57 -
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTG . - RESTC DE PASMOS iz §7.616.08 64.532.3%
Pro-mamaris Prestados a an garaniia - -
TOTAL PASIVO 565.786.63 553.156,48
BERIVADOS DE COBERTURA - -
FONDOS PROPIOS 4.284.513,23] 4,413.427 43
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - - CAPITAL ¥51.300,00 781.300,09
Valores rapresentatves de deuda - - Escriturago 5 781.300,00 781.340,00
instrumenlog de capital - n #enos; Capitzl no exigide " -
Activo ratesiat - - PRIMA DE EMISION B -
Oiros - - RESERVAS 16 2.397.427,13 2.405.256,45,
OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL . -
PARTICIPACIONES 9 - 135.552,00f Menos: Valores propios - -
Entidades det gupo . - RESULTADOD DEL EJERCICIO 3 1.106.988,10 4,228 BED,68
Entidades multigrupe - - Menos: Dividendos y retribusiones . .
Entidades asociadas - 135.552,00
A-JUSTES POR VALORACION 24,783,06 .
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES . " Actieos financieros disponipies para le vents £4.768,08 M
Coberturas de fos flujos de efective - -
ACTIVG MATERJAL 10 288,484,485 305.104,70|Coberturas de inversiohes netas en negoties en el extranjsro - -
De uso propio 2BE.484 42 305.100,70|Oiferencias d¢ cambio - -
| nvessiones inmoblliadas - . Reste de ajustes por valprasién - -
i SUBVENCIONES, DUNACIONES Y LEGADROS - -
[ACTIVO INTANGIBLE 19 666,30 201,54
[ Fonde de comercio - -
[ Otre active intangible 606,30/ 2.071,64
ACTIVOS FISCALES 47 222.409.78 24829517
Corvientes 220481,35 248.285,17
Diferidus 1.928,40] "
TOTAL FATRIMONIO NETO 4.368.281,28 4.413.427 13
RESTC DE ACTIVOS 12 14.442,15) 2.556.84]
TOTAL ACTIVG 4.539.970.32 5.008,523,50F TOTAL PASIVO Y PATREAONIO NETO 4.939.070,82} 5.0{!5.623,5?}
Promamoria:
Cueatas de fiesgo y compromise . -
Oiras suentas de ordan 20 1.020,890.510,22] 1,017 754,335 304

{*} Se presenta, Onica y exglislvamente, a efoctos comparatives.

as Notss 1 2 28 descritas en ia Memorla adjunta forman parte integrante def balance af 31 de diciembre de 2013
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CLASE 87

Gesnorte, 5.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

SPOND £ o8 CICIOS UALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIE DE2013Y 2042 {NOTAS 123
{Euros}
{Debe) Haber
Ejarcicio Ejercltio
Nota _ 2013 2012 (1)
INTERESES Y RENDIMIENTCS ASIMILADOS 23 95.622,68 116.691,06
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS - -
MARGEM DE INTERESES §5,622.69 ) 11&69'1.05
RENDHIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CARITAL 8 4.21223 6.104,99
COMISIONES PERCIRIDAS 24 247476888 2.569.680.24
COMISIONES SATISFECHAS 25 (80.710,34) (65.157.62)
[RESULTADQS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neta): 26 9.298 57 43.044,88

Cartera de negociacisn 10.480.15 43.044.88
| Otros instrumentes financieros a valor razoniable con cambios en pérdidas y ganancias - 3 -

instrumentos financieros no vaiorados a valor razenable con cambios en pérdidas y gananctas {1.180.58) -

Ctros [ - 3 -
DIFERENCIAS BE CAMBIO (neto) - .

OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACIGN i - R
OTRAS CARGAS DF EXPLOTACION 28 {4.181.41) {2.104.08)
MARGEN BRUTO A518.044,62 2.687.259,45
GASTOS DE PERSONAL 27 {635.319.62) {586.734.04)
GASTOS GENERALES 28 {386.308,20) {425.323,63)
AMORTIZACION 1oy 11 (18.278,13} {20.583.83}

DOTACIONES A PROVISIONES {nelo} - "
PERDIDAS POR DETERICRO DE ACTIVOS FINANCIERCS (nieto) - {12.281.00}

Inversiones crediicias - .
Oiros instrimanios Snangieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y gahancias 8 - {12.281.00}
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 1.479.108 67 1.617.937,05

PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO BE ACTIVOS (neto): - -

Actvos materiales - -

Acves intangibies - -

Reste - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA $ (24.192.00) -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE AGTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADDS COMO OPERACIONES

INTERRUMPIDAS - -

RESULTADO ANTES DEMPUESTOS $.454.818,67 1.617.937,05.
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS i7 {348.830.57) (391.076,37}
RESULTADO BEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 1.106.088,10 1,228.860,68
RESULTADO DI OPERACIONES INFERRUMPIDAS (neto) - .
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.106.086,10 1.226.860,68
BENEFICIO FOR ACCION

Basico 3 42,54 47,18
Diluida ] 3 4254 47,19

{3 Se presenta, Unica y exciusivamente, a efeclos comparatves.

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante
de la cuenia de pérdidas v ganancias correspondiente al ejercicio anual temminado o 31 de diciembre de 2013.



CLASE 8-

Gesnorte, 8.A,,

OL8370776

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOTAS 1 a 3]

A ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Nota

Ejercicio
2013

Ejercicio
2012 {*)

RESULTADQ DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESQS/GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta-
Ganancias/{Pérdidas} por valoracion
importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias
Ctras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracidn (v}
Importes transferidos & ja cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Impories transferidos al valor inicial de jas partidas cubiertas {+/-}
Otras rectasificaciones (+/-)

Coberturas de {nversiones netas en negocios en ef extranjero (+/-)
Ganancias/(Pérgidas) por valoracion (+/-)
Importes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+-)
Otras reclasificacionss (+-}

Diferencias de cambio (+-}
Ganancias/(Pérdidas) por vaioracion (+-)
importes transferidos a la cuanta de pérdidas y gananciss (+-)
Otras raclasificaciones {(+/-}

Activos no corrientes en venta (+-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoragion (+-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {+/)
Otras reclasificaciones {+-)

Ganancias/(Pérdidas} actuariales en planes de pensiones (+-)
Resto de Ingresos y gastos reconocidos (+/}
tmpuesto sobre beneficio (+/-)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIC

1.106.086,10

84.768,08
121.087,23
120.521,57

575,66

(36,329,117}

1.226.860,68

1.180.854,16

1.226.860,68

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante def estado de
cambios en el patrimenio nete del ejercicic anua! erminado et 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 8:

Gesnorte, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de inversidn Colectiva

0L8370778

ESTADOS DE FL UJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A 1L.OS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS El_31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOTAS 1 a 3}

{Euros)
Ejerclele Ejerclcio
2013 2012 ("
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (-}
Resultado del ejercigio {+/- 4.106.086,10 1.226.380,68
Ajustes para obtener los flujos de efective de las actividades de explotaclén: (+/-) 245.339,64 230.004,7%

Amortizacién {+) 18.275,13 20.983,82

Pérdidas netas por delerioro de valor de {os aclivos {+/-} - 12.28%.00

Dotaciones netas a provisiones para rissgos (+-) - -

Resultagdo por venia de actves Ao finrancieros (+/-) - -

Resultago por vanta de paricipaciones (+/-) 24.182,00 -

Ciras partidas {+/-} 202.872,51 196,739,689
Resultado ajusiado {+/-) 1.351.425.74 1.456.855,38
Aumente {Dlsminucién) nefa en Jos activos de explotacion (44} {294.738,81) 456.21g,08

Inversionas erediticias {+/-) (226.347,33} 362.908,17

Cartera de nagociation {+/-} 337.261.36 398,408,861

Ciros activos financieros & valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+-) - -

Aclivos financieras disponibies para la venta {+/-} {173.588,18) -

Oirps aclivos de explotacitn (+/-) {232.064,66} {305.100,70)
Aumento (Disminucldn) neta en los pasives de expiotacien (+-} {144.501,81) {58.061,15)

Pasivos financiercs & coste amortizade (+/7) (137.187,78) {113,031 04y

Cartera de negociacion {+/+} - -

Otros pasivos finenciaros 8 valor razonable con camblos an pérdidas y ganancias {(+/) - -

Otros pasivos de explotackdn (+/- {7.313,23) 54.97¢ 89
Gobros/pagoes por impuesio sobre beneficios (+/- (142.781,20) {125.278,15)

Total Fluios ge Efective Netos de las Actividades de Explotacion (&) 760.404,72 1.729.752,17
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos {7 {143,60) {4.619,81})

Cartera de inversion a vencimiento {-} - -

Partiipaciones {(-) - -

Activos materiales {-} (183,80} (3,238 68)

Activos intangibles {-} - (1.283,83)

Ofras unidades de negoclo (-} : }

Aclivos no comentes v pasivos asociados en venta (-) - .

Otros pages ralacionados con actividades de inversion (+) - -

Cobres (+} 111.360,00 -

Cartera de inversidn a vencimiente - -

Partitipacionas $11.360,00 -

Actives materiales - -

Activos intangibles - -

Otras unidades de negocic - .

Actives no commientes v pasivos asociados en venta - -

Ofros cobros relacionados con acividades de inversion - R

Total Fiujos de Efective Netos de las Actividades de Inversién {2) 111.168,40 {4.519,51)

3. FLUJOS DE EFECTIVD DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION [+)
Pagos {-}

Amoriizacion instrumentos de patdmonio (-}

Adquisicién instrumantes de capital propio (-

Devolution y amortizacion obligaciones y otros valores pegodabies ()

Devolucidn y amortizacion de pasives subordinados, emprastitos, préstamos y otras financiaciones recibidas (<)
Cobros

Emisidn instrumentes de gatrimonio {+)

Emisién y enajenacion de instrumentos de capital progio (+)

Emision obligaciones v otros valores negociabies {+)

Emigion de pasives subordinades, préslamss y olras financiaciones (+)
Dividendos pagados y remuneracion de otros jnstrumentos de patrimonio ()

Tota! Flujos de Efectivo Meto de las Actividades de Financlacion {3}

4, EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVOD (+1.) (4}
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES D& EFECTIVO (+.) {1+2+3+4)

Efectivo y equivalentes de efectivo al iniclo del ejercicic {4/}
Efectivo y equivalentes de efactive al final del gjercicio (+1)

{1.236.000,00)

{1.378.000,00)

{1.235.000,00} {1.378.000,00)
£354.428,88) 347.232.86
392.606,47 | 45.273,84
38,677,595 352.6086,47

{*} Se presenia, Unica y exclusivamenle, a efsclos comparatives.

L.as Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adiunia

forman parie integrante del estadc de flujos de efectivo det ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 87

Gesnorte, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de inversién Colectiva

Memoria correspondiente al
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2013

Resefia historica de 1a Sociedad. bases de presentacion de las cuentas

anuales y otra informacidn

a} Resefia histérica

Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante, la Sociedad), se
constituyd el 28 de disiembre de 1968 bajo la denominacion de Gesnore, S.A., modificando su
denominacion por la de Gesnorte, S.A., Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva y de Regulacion del
Mercado Hipotecario con fecha 12 de junio de 1987, y finalmente, por ia actual, con fecha 25 de julio de
1890,

La Bociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de
la Comisién Nacionai del Mercade de Valores con ef ntimero 9.

Su operativa se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembrg, de
Instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que
se reglamenta dicha Ley.

El objeto social de la Sociedad io constituye ia administracion y representacién de Instituciones de [nversién
Colectiva. Adiclonalmente, con fecha 5 marzo de 2007, la Sociedad modificd su objete social con objeto de
incluir actividades adicionales, constituyendo su objeto social.

» La administracicn, representacion, gestién de las inversiones y gestidn de las suscripciones y
reemboisos de Instituciones de Inversion Colectiva.

» La gestién discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las perienecientes a
Fondos de Pensiones, en virtud de un mandato otorgado por los inversores o persona legaimente
autorizada, siempre que tales carteras incluyan uno o varios de los instrumentos previstos en el
apartado 4 del articulo 63 de la Ley del Mercado de Valores.

» La administracion, representacion, gestion y comercializacion de fondos de capital riesgo, en los
términos previsios por 1a legislacién aplicable.

» Ll asesoramiento sobre inversiones et uno o varios de los instrumentos previstos en el apartado 4 del
articuio 83 de la Ley del Mercado de Valores.

« lacustodia y adminisfracion de las acciones y participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva.

+ 1acomercializacion de acciones o participaciones de instituciones de Inversion Colectiva.
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En particular, la Sociedad recoge en su programa de actividades;

« Laadministracion, representacion y gestion de las inversiones, asl como la gestion de las suscripciones
y reembolsos de fondos y sociedades de inversion,

s Lacomescializacion de acciones o participacionss de Instituciones de Inversién Colectiva,
Ef domicilio social de la Sociedad se encuentra en Felipe IV, nimero 3, en Madrid.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Sociedad gestionaba y administraba 2 Fondos de inversion
{(Fondonorte Eurcbolsa, Fondoe de Inversion y Fondonorte, Fondo de Inversion) — véanse Notas 20 y 24-,

Al 31 de diciembre de 2013, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningln grupo de
Sociedades, en los terminos previstos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

b.1) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normative de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es ¢
establecido en;

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

b) La Circular 7/2008, de 28 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y otras
normas de obligade cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional def Mercado de Valores y,
en lo no previste en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1514/2007, 1a Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia vy las Normas
Internacionales de informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea
en vigor, siempre gue nc sean contrarias a las normas anteriores,

¢} Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditorla de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias,

d} Elresio de la normativa contable espafola que resulte de aplicacion.

b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran fa imagen fiel de! patrimonio y de la
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones, de
los cambios en el patrimonic neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual
terminado en esa fecha. Dichas cuentas anuates se han preparado a partir de los registros contables de la
Scociedad. Estas cuentas anuales, que han side formuladas por los administradores de la Sociedad, se
someteran a aprobacién por la Junta General de Accionistas, estiméndose que seran aprobadas sin
modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2012 fueron aprobadas por la Junta
Generai de Accionistas celebrada el 24 de abrif de 2013.
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b.3} Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios coniables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de fa Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracién la totalidad de los principios y normas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningtin
principio contable qus, siendo obligatorio, haya dejade de aplicarse.

b.4) Aspectos criticos de fa valoracién y estimacion de fa incertidumbre

Los resuitados y ia determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracidn y estimaciones seguidos por los Administradores de la Socledad para la elaboracién de las
cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en ia
Nota 2.

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

— La evaluacion de pesibles pérdidas por deterioro (véanse Notas 2.2, 2.g., 20 y 2.

La vida util de los activos materiales & intangibles (véanse Notas 2.1 y 2.j.).

]

Et valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2.c. y 2.g.).

— El cdleuio de las provisiones (véase Nota 2.n.).

A pesar de que esias estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible ai cierre
del ejercicio 2013, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarias en préximos ejercicios, lo gue se harla de forma prospectiva, reconociendo los efectos del
cambic de estimacion que, en su case, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de perdidas y
ganancias.

Comparacién de la informacién

La informacion contenida en esta memoria relativa ai gjercicio 2012 se presenta, a efectos comparativos,
junto con la infarmacién correspondienta al gjercicic 2013,

Delerminados saldos dei balance, de la cuenta de pérdidas vy gananclas y del estado iotal de cambios en el
patrimonio neie de las cuenias anuales correspondientes al ejercicio 2012, formuladas el 6 de marzo de
2013 y aprobadas el 24 de abril de 2013, han sido reclasificados en los estados correspondiente al ejercicio
2012 que se adjunta a efectos comparativos. No obstante, las mencionadas reclasificaciones no tuvieron
impacto aiguno ni el patrimonio ni en ef resuitado de |la Sociedad al 31 de diciembre de 2012,

Asimismo, las cuenias anuales del gjercicio 2012 fueron formutadas por tos Administradores de |la Sociedad,
de acuerdo a la norma 82 de la seccién segunda de la Circular 7/2008, de 28 de noviembre, de la Comision
Nacional def Mercado de Valores, sin incluir el estado de flujos de efective de dicho ejercicio, puesto que a
Sociedad cumplia los requisitos para elio. No obstante, dado que los Administradores de la Sociedad han
formulado las presentes cuentas anuales incorporando el estado de flujos de efectivo correspondiente al
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ejercicio 2013, se ha incluldo a efectos comparativos un estado de flujos de efectivo correspondiente al
gjercicio 2012.

d) Agrupacion de partidas

e}

g

f)

Determinadas partidas del balance, de ia cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en e
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensian, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido [a informacion desagrupada en tas
correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante &l ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2012,

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntag no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012.

fmpacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica ta Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, 1a sifuacion financiera y los resultados de la misma. Por este motive, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacidn de cuestiones medioambientales.

Recursos propios minimas. Coeficientes de inversion y de diversificacion.

De acuerdo con el articulo 100,71 del Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de las
Sociedades Gestoras de insfitucicnes de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de
fas siguientes cantidades:

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

- En un 002% del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva vy las
entidades reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capiial-
riesgo y sus sociedades gestoras, que administren y/o gestionen en la parte que dicho patrimonio
exceda de 2560 millones de euros, incluidas las carteras gestionadas por defegacién. En ningdn caso
la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de
euros,

- En unos recursos propios minimos calculados en funcion del valor efective del patrimonio gestionado
a terceros, cuande se realice la actividad de gestion discrecional e individualizada de carteras,
incluidas ias gestionadas por delegacién.

- Cuando se preste el servicio de comercializacion de acciones o participaciones de Ipstituciones de
inversion Cotectiva, los recursos propics minimos deberan incrementarse en una cantidad de 100
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miles de eurcs con caracter previo al inicio de tal actividad, mas un 0,5 por mil del patrimonio efective
de ios participes o accionistas cuya comercializacion se haya realizado directamente.

- Un 4% de ios ingresos brutos por comisiones que se obtengan por la administracion yfo gestion de las
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre y de las Instituciones de Inversion Colectiva de
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre o instituciones extranjeras similares. Esta
exigencia se determinard como el promedio de los citados ingresos en los tres Ultimos afios.

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

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

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

El articuic 102 del Reglamente de instifuciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece gue las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva invertiran sus recursos
propios minimos, al menos en un 680% en valores admitidos a negoclacién en aiguno de los mercados de los
sefialados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn
Colectiva, en cuentas a la vista o en depositos en enlidades de crédito y el 40% restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2013 la Sociedad cumplia con este requisito
tegal.

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

Hechos posteriores

Con postetioridad al cierre del ejercicio 2013 no se ha producido ningin otro hecho significativo no descrito
en las restantes notas de esta memoria.

Normas de reqgistro v valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de ia Sociedad correspondientes al ejercicio 2013 se han apiicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en la Circular
712008, de 26 de noviembre:

a} Participaciones

Se consideran “Entidades del Grupo" aquéllas que, junto con la Sociedad, constituyen una unidad de
decision; esta unidad de decisidén se manifiesta, general aunque no Unicamente, por la propiedad de la
Sociedad, directa o indirecta, del 50% o mas de los derechos de voto de las entidades participadas o, aun
siendo inferior o nulo este porcentaje, si la existencia de otras circunstancias o acuerdos determinan la
existencia de unidad de decision.
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Se consideran “Entidades asociadas” aquelias socledades sobre las que la Sociedad fiene capacidad para
gjercer una infiuencia significativa, aungue no constituyen una unidad de decision con la Sociedad ni se
encuentran bajo control conjunto. Habituaimente, esta capacidad se manifiesta en una participacién (directa
o indirecia) igual o superior al 20% de los derechos de volo de Iz entidad participada.

En la Nota 9 de esta Memoria se facilita informacion significativa sobre las parficipaciones més relevantes en
este fipo de sociedades,

Las participaciones en entidades del Grupo y asociadas se presentan en estas cuentas anuales registradas
en el capitulo “Participaciones” del balance y valoradas a su coste de adquisicidn, neto de los deterioros que,
en su caso, pudiesen haber sufrido dichas participaciones.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 7/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
de 26 de noviermnbre, existen evidencias de deterioro de estas participaciones, ef imporie de dicho deterioro
se estima como la diferencia negativa entre su importe recuperable (calculado como el mayer importe entre
el valor razonable de la pariicipacién menos los costes necesarios para su venta, o su valor en uso, definido
éste como el valor actuat de los flujos de efective gue se esperan recibir de la participacion en forma de
dividendos y ios correspondientes a su enajenacién o disposicidn por otros medios) y su valor contabie.
Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones, en [a estimacién del deterioro de esias
clases de activos se tomara en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada {consolidado, en su
caso), corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion. Las pérdidas por deterioro
sobre estas participaciones se registran con cargo al capitulo "Pérdidas por deterioro del valor de activos
financieros” de la cuenia de pérdidas y ganancias. La reversidn del deterioro tendrd como limite el valor en
libros de la inversién que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el deterioro
det valor.

Definicién y clasificacidn de los activos y pasivos financieros
i. Definicidn

Un ‘“instrumento financiero” &s un contrato que da lugar a2 un activo financiere en una entidad v,
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,

if. Clasfficacidn de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efeclos de su gestién y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
casy, como “Activos no corrienies en verta”, o correspondan a "Tesoreria’, gue se muestran de forma
independiente. Las categorias en las que se clasifican los activos financieros a efectos de valoracion son
“Activos financieros disponibies para la venta”, "Cartera de negociacion” e “inversion crediticia”.

Los activos financieros se desglosan en funcion de su presentacion en ios siguientes epigrafes de! batance:

- Tesoreria: recoge, en su caso, saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el
Banco de Espafia y otros bancos ¢entrales.
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- Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualguier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algin procedimiento que los haga negociables. La totalidad de
estos activos, que corresponden, en su case, basicamente a cuentas a la vista y a plaze, 8 adquisiciones
{emporales de activos y a comisiones pendientes de cobro, se incluyen a efecios de valoracién en la
cartera de “Inversidn crediticia”.

- Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, estabiecido
contractualmente, e instrumentados en tifulos o en anotaciones en cuenta, cuaiquiera que sea el sujeto
emisor. A efectos de valoracién la totalidad de esios activos se incluyen en la cartera de “Activos
financieros disponibles para la venta" o *Cartera de negociacién”, seglin corresponda.

- Ofros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones
y cuotas participativas o participaciéon en fondos y sociedades de inversidn colectiva, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo gue se trate de participaciones en entidades
dependisnies y asociadas. A efectos de valoracion la totalidad de estos actives se incluyen en la cartera
de "Activos financieros disponibles para la venta” o "Cartera de negociacion”, seglin corresponda.

iii. Clasificacion de los pasivos financiercs

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

Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su presentacion, en los siguientes epigrafes del balance:

- Deudas con intermediarios financietos: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como, en su caso, préstamos y créditos recibidos, comisiones pendientes
de pago y acreedores por operaciones de valores, excepto los insirumentados en valores negociables,

- Deudas con particulares: recoge los saldes acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, tales como, en su caso, los préstamos y créditos recibidos, remuneraciones pendientes de
pago, acreedores con empresas del grupo y otros acreedores, excepto los instrumentados en valores
negociables.

Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran iniciaimente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por los costes de
transaccion que sean directamente atribuibles a la adquisicion del active financiero o & la emision del pasivo
financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la categoria de
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, vy con ocasion de cada
cierre contable, se procade a valorarios de acuerdo con los siguientes criterios:
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i. Valoracion de los acfives financieros

Los “Activos financieros disponibles para la venta” y la “Cartera de negociacién” se valoran a su “valor
razonable®, sin deducir ningln coste de transaccion en que pueda incurrirse en su venia o cualquier otra
forma de disposicion.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que
podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos paries interesadas, en condiciones de independencia
mutua y debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinaré sin deducir los costes de
transaccion en fos que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia més objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el precic que se pagaria por & en un mercado organizado,
transparerte y profundo {"precio de cotizacidn” o “precio de mercado”).

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

Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicién; corregido, en su caso, por las
pérdidas por detetioro gue hayan experimentado.

Las "Inversiones crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacion el método
del "tipo de interés efective”. Por "coste amortizado” se entiende el coste de adquisicidn de un activo o pasive
financiero corregido (en mas o en menos, segdn sea el caso) por los reembolsos de principal y por la parte
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial v su
correspondiente valor de reembolso al vencimiento. £n el caso de los activos financieros, el coste amaortizado
incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas, en su caso, por el deteroro gque hayan
experimentado.

E! "tipo de interés efective” es el tipo de aciualizacion gue iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por {odos ios conceptos a lo largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el fipo de interés efectivo coincide
con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumenios financieros a
tipos de interés varlable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con fa tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta la primera revisién del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros represemtan, en iodos los aspectos
significativos, el méximo nivel de exposicién al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacion de los estados financieros.

ii. Valoracion de log pasivos financieros

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

La técnica de valoracion aplicada en todes los casos por la Sociedad en ia valoracidn de los instrumentos
financieros vaicrados a valor razonable, es la correspondiente a la utilizacion de cotizaciones publicadas en
mercados activos, en el caso de valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio, y de la
Lititizacion del valor figuidativo en los casos de participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva.

fv. Registro de resulfados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con confrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (gue se registran en los capitulos "Infereses y rendimisntos asimilados”,
“Intereses y cargas asimiladas” y “Rendimientos de instrumentos de capital”, en su caso, segin proceda); las
criginadas por el deterioro en 1a calidad crediticia de los activos y ias que correspeondan a oiras causas, que
se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resultados de operaciones financieras” de fa cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

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

Baja del balance de los activos y pasives financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido tos fiujos de efectivo que
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 intencidn de cancelarios, bien con la
intencion de recolocarlos de nuevo).

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacién residual en ef patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el
patrimonio neto por el importe recibido, neto de los gastos de emision.

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 fransacciones que, confractuaimente o por imperative de una norma
legal, contempian la posibilidad de compensacion y se tiene la intencidén de liquidarios por su importe neto o
de realizar el active y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea y en los que una de las partes
contratanies sea una entidad financiera.
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g} Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicitn

Un activo finenciero se considera deteriorado {y, consecuentemente, se corrige sy valor en fibros para
‘refigjar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que
dan lugar a:

- En el caso de instrumentos de deuda {créditos y valores representativos de deuda), un impacio negativo
en ios flujos de efectivo futuros gue se estimaron en ef momento de formalizarse la transaccion.

- En el caso de instrumentos de capital, gue no pueda recuperarse integramente su valor en lbros.

Comgo criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efeciUa con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo 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 amortizado

Ei importe de las pérdidas por deterioro de estos instrumentos coincide con ia diferencia negativa entre sus
respectivos vaiores en libros y los valores actuales de sus fiujos de efective futuros previstos v se presentan
minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evailuacion de las posibies pérdidas por deterioro de estos aclivos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado (basicamente
“inversiones Crediticias"). Por tanto, el conjunto de las coberturas existentes 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 interrumpiréd para todos
los instrumentos de deuda calificados individuaimente como deteriorados por tener importes vencidos con
una antigledad superior a 3 meses.

ifi. Activos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterlore de estos instrumentos financieros equivale a la diferencia positiva entre su coste de
adquisicién (nefo de cualguier amortizacién de principal, en ef caso de instrumentos de deuda) y su valor
razonable, una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamenie reconocida en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracién de estos
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo “Ajustes por
Valoracion” del balance y se registran, por iode el importe acumutado hasta entonces, en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Si se produce una recuperacion posterior de ta 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 Valoracién” del balance, en el caso de instrumentos de capital).
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iv. Instrurnentos de capital valorados al coste

L.as pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital equivalen a la diferencia positiva entre su valor en
libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor entre su valor razonable, menos ios costes de
venta, y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable, se tomaré en consideracién e} patrimonio neto de ia entidad participada (consofidado, en su
caso) corregido por las plusvalias tacitas existentes en |a fecha de valoracion.

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas solo pueden recuperarse
posteriormente en el caso de venta de los activos.

La estimacion y contabilizacion de las pérdidas por deterioro de las participaciones en entidades del grupo y
asociadas, las cuales, a los efectos de elaboracion de estas cuentas anuales, no tienen la consideracion de
“Instrumenios financieros”, se realiza por pare de la Sociedad de acuerdo a los criterios indicados en el
apartado a) de esta misma Nota.

Adquisicidén y cesién temporal de activos

Las compras (ventas} de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un
precio determinado (también denominados ‘repos”) se regisiran en el balance como una financiacion
concedida {recbida} en funcion de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes
“Crédito a intermediarios financieros” o "Crédito a particulares” (*Deudas con intermediarios financieros” o
“Deudas con particulares”),

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

Activos materiales

incluye el importe del mobiiario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacion, terrencs y
construcciones y ofras instalaciones propiedad de la Sociedad; todos ellos, dado su destino, como
“inmaovilizado material de uso propio”,

Dicho inmovilizade (que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso
continuado y propio} se presenta a su coste de adquisicién, menos su correspondiente amortizacion
acumulada v, si procede, lag pérdidas estimadas que resultan de comparar e valor neto de cada partida con
su correspondiente importe recuperable,

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
vator residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tante, no son obieto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capitulo "Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen z los
porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcién de los afics de la vida (til estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):
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Porcentaje

Anual
Edificies 2% (%)
Mobiliario y enseres 10%
Equipos informéticos 25%
Fotocopiadoras 13%
Instalaciones eléetricas 8%
Instataciones telefonicas, de seguridad y
climatizacion 12%
Otros 10%

(*) Excluido el valor del terreno.

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

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra fa reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningln caso, la reversion de la pérdida
por deteriore de un active puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria
si no se hubieran reconocide pérdidas por deteriore en gjercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida (o recuperacién) que haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utifizando el epigrafe
*Perdidas por deterioro del resto de activos - Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31
de diciembre de 2013 y 2012 no habia pérdidas por deterioro de activos,

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util estimada, el valer residual y método
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspendiente correccion
del cargo a la cusnta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud
de las nuevas vidas Gtiles.

Los gastos de conservacion y mantenimienio de los activos materiales de uso propio se cargan a los
resultados del ejercicio en gue se incurren.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, no habia acfivos adguiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento
financierc ni actives clasificados como inversiones inmohiliarias.

Activos intangibles

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

Los activos intangibles se reconocen, iniciaimente, por su coste de adquisicion o produccién v,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, la totalidad de los activos intangibles de la Socledad son de vida atil
definida y corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas a tituio onerosc. Al menos al final del ejercicio
se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor residual y métedo de amortizacién de los elementos del
inmovilizado inmaterial, de cara a detectar cambios significativos en los mismos gue, de producirse, se
ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios
futuros de la dotacidn a su amortizacion en virtud de la nuevas vidas Utiles.

Estos activos intangibles se amortizan en funcidn de la vida Util definida, aplicandose criterios simitares a los
adoptados para la amortizacién de ios activos materiales, y amortizandose iinealmente en 3 afios, periodo en
el gue esta prevista su utilizacion.

Los cargos 2 ias cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos actives se registran en el
capitulo “Amortizacion”.

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

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

Burante los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad no ha realizado operaciones de arrendamiento.

Activos y pasivos fiscales

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

m) Resto de activos y pasivos

El capitulo "Resto de activos™ recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran, en su caso, las flanzas constituidas por ia entidad en garantia de arrendamientos, anticipes y
créditos al personal y otros activos.

El capituio “Resto de pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en ofras categorias.

13
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Ambos capitulos incluyen jos saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos
financieros gue los generan.

Provisiones

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

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicicnada a que ocurra, © no, uno 0 Mas eventos futuros independientes de la voluntad de
la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probabie que origine una disminucion
de recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la
suficiente fiabilidad.

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

Las provisiones (gque se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso en el gue traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable)
se utilizan para afrontar las obligacicnes especificas para las gue fueron originaimente reccnocidas;
procediéndose a su reversian, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen ios criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el reconocimiento
de sus ingrescs y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con cardcter general, los ingresos y gastos por intereses y conceplos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capituios “Intereses y rendimientos asimilados” e “Infereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcidén de su periodo de devengo, por aplicacion del
método de interés efectiva, Los dividendas percibidos por otras sociedades se reconocen coma ingreso en el
capitulo "Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento que
nace el derecho de percibirios por fa Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y dividendos
devengados con anterioridad a la fecha de adquisicidn, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
canceldandose el activo correspondiente cuando se cobre.

il. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias con criterios distintos segln sea su naturaleza. Los mas significativos son:
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- Las comisiones procedentes de ia aclividad de gestion y administracion de instituciones de Inversion
Colectiva se incluyen en el saldo del epigrafe "Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas v
ganancias adjunta (véase Nota 24). En ia medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan
a lo fargo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el pericdo de ejecucién de
dichos servicios.

- Los gastos derivados del asesoramiento recibido sobre inversiones respectoc del patrimonio de
insfituciones de inversién colectiva desarrollados por terceros se incluyen en el epigrafe “Comisiones
satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (vease Noia 25). En la medida en que tienen
su origen en servicios gue se prolongan a lo large del tiempo se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias el pericde de ejecucion de dichos servicios.

iff. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Patrimonios gestionados

Los patrimonios correspondientes a las instituciones de inversion Colectiva gestionadas por ta Sociedad que
son propiedad de terceros (Fondos de Inversion), se incluyen en el epigrafe “Otras cuentas de orden” dei
balance. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saido del capliule "Comisiones
percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. En las Notas 20 y 24 se facilita informacién sobre
los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad.

Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo ~ Planes de aportacién definida

lLos compromisos post-empleo mantenidos por la Sociedad con sus empleados se consideran “compromisos
de aportacion definida”, cuando se realizan contribuciones de caracter predeterminado a una entidad
separada, sin tener obifigacion legal ni efectiva de realizar contribuciones adicionales st la entidad separada
no pudiera atender las retribuciones a los empleades relacionadas con los servicios prestados en el ejercicio
corriente y en los anteriores. Los compromisos post-emplen que no cumplan las condiciones anteriores son
considerados como “compromisos de prestacion definida”.

Las aportaciones efectuadas por este concepto en cada ejercicio se regisiran en el epigrafe "Gastos de
personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Purante el gjercicio 1988, ia Sociedad suscribid un acuerdo con determinades empleados por el cual se
compromete a efectuar una aportacion de un determinado porcentaje sobre el safaric pensionable de dichos
empleados a un plan de aporacidn definida. La obligacion de reslizar dicha aportacian se instrumentd
mediante la suscripcidn de una pdliza de seguros con MGS, Seguros y Reaseguros, S.A, {accionista de la
Sociedad). Segdn las condiciones establecidas en dicha podliza, la Sociedad se compromete a realizar
aportaciones periddicas, pagaderas mensualmente, El gasto se registra en la cuenta "Gastos de personal —
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véanse
Notas 27).

q) Indemnizaciones por despido

Be acuerdo con la legislacidn vigente, la Sociedad estad obligada a indemnizar a aquellos empleados gue
sean despedidos sin causa justificada. No exisie plan alguno de reduccion de personal en la Sociedad que
haga necesaria la dotacién de una provision por este concepto.
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r) Impuesto sobre Beneficios

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

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

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

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

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias
temporarias deducibles, en 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 hacerlos efectivos.

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

En su caso, anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tante activos como pasivos) con
objeto de comprobar gue se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas correcciones a los mismos de
acuerde con los resultados de los anaillsis realizados.

Conforme a la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, de! Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre [z Renta de no Residentes y
sobre el Patrimonio, la Sociedad tributa en relacion al Impuesto sobre Sociedades como empresa de
reducida dimensién. Adicionalments, conforme al articulo 77 de la Ley 26/2009 de 23 de diciembre, de
Presupuestos Generales del Estado para el afio 2010, la Sociedad aplica un gravamen reducido por
mantenimiento o creacion de empleo con efectos para los periodos impositivos iniciados a parir de 1 de
enero de 2010, por lo gue el tipo de gravamen para la base imponible hasta 300.000 euros es del 20%,
siendo para la restante del 25% (modificacion introducida por el Real Decreto Ley 13/2010, de 3 de
diciembre, de actuaciones en el ambito fiscal, laboral y liberalizadoras para fomentar la inversién y creacién
de empleo), slempre y cuando se cumplan las siguientes condiciones durante tres afios consecutivos:

- Importe neto de la cifra de negocios habida en dichos periodes sea inferior a 5 millones de euros.
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- Plantilia media en los mismos sea inferior a 25 empleados.

s5) Estados de cambios en el patrimonio neto

l.os estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran el total
de las variaciones habidas en el pafrimonio neto durante los ejercicios. Esta informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados; los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de
cambios en el patrimonic neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacién
contenida en ambas partes de los estados;

Estadoes de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en estos estados se presentan:

a) Los resultados de los ejercicios.

by Los importes netos de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion en
el patrimenio neto.

c) Los importes netos de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonic nete, en su
caso.

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

e} Los tolales de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores,

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neio como ajustes por
valoracién se desglosan en:

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

b) Impories transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas
por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio nete, aungue sea en el mismo ejercicio, que se
reconocen en Ja cuenta de perdidas y ganancias.

¢} Ofras reciasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el gjercicic entre pariidas de
ajustes por valoracién corforme a los criterios establecidos en la normativa vigente,

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostfréndose su correspondiente efecto
impositive, en su caso, en la ribrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.
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Estados fotales 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
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores, en su caso, kEstos estados muestran, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo v al
final de los ejercicios de todas las partidas que forman el pairimonio neto, agrupande los movimientos
habidos en funcion 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
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion refroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccidn de errores,

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

c) Ofras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonioc neto, como

pueden ser distribucidén de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del palrimonio neto y cualguier otro incremento o
disminucion del patrimonio neto.

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se uiilizan las siguienies expresiones:

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

- Actividades de expiotacion: son aquellas que constiluyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de la
entidad, asi como ofras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion o de financiacién.

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

- Actividades de financiacion: las gue preducen cambios en el tamario y compasicion del patriimonio neto y de
los préstamos fomados por parte de la entidad gue no formen parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracién de jos estado de fiujos de efectivo, se ha considerado como efectivo v
equivalentes de efectivo ei saldo del epigrafe “Tesoreria” (véase Nota 5) y los saldos de las cuertas a la vista
registradas en el epigrafe "Crédito a intermediarios financieros” del balance (véase Nota 6).

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcionai de la Sociedad es el eurc. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 la Sociedad no ha mantenido saldos ni, efectuado transacciones en
meneda extranjera.
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CLASE 5

v) Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aqueltas que se produzcan entre fa Sociedad y
las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de la Circular 7/2008, de
26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
fos precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por o gue los Administradores de ia
Sociedad consideran gue no existen riesgos significativos por este aspecto de ios gue puedan derivarse
pasivos de consideracidn en el futuro (véase Nota 21).

Distribucién de los resultados de la Sociedad

a) Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado de ia Sociedad correspondiente a los ejercicios 2013 y 2012, que su
Consejo de Administracidén propondra (o propuso en el caso del sjercicic 2012) a la Junta General de
Accionistas para su aprobacidn, es |a siguiente:

Euros
2013 2012
Base de distribucidn-
Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 1.106.086,10 { 1.226.860,68
Resultade de gjercicios anteriores 12.364,32 20.503.64

1,118.45042 | 1.247.364,32

Distribucidén-
A dividendos 1.105.000,00 3 1.235.000,00
A reservas voluntarias 13.45(:.42 12.364.32
1.118.450,42 | 1.247.364,32

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012 fue
aprobada por decision de la Junta General de Accionistas el 24 de abril de 2613.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en su reunién celebrada el 6 de marzo de 2013, acordd la
distribucién de un dividendo a cuenta dei beneficic del ejercicio 2012 por un importe de 715.000,00 eurocs.

El estado contable previsional formutade por los Administradores de la Sociedad, de acuerdo con los requisitos

legales (articulio 277 de la Ley de Sociedades de Capital), poniendo de manifiesto la existencia de liquidez
suficiente para la distribucion del dividendo a cuenta en el gjercicio 2012, fue el siguiente:

19



0L8370798

CLASE 67

Euros
86/03/2013

Beneficios netos disponibles a la fecha del dividendo |  1.226.860,68
Dividendos satisfechos

-t Beneficios netos disponibles para el reparto 1.235.000,60

Liquidez en tesoreria anfes del pago 759.237,74
Imporie bruto del dividendo a cuenta {715.600,00)
Remanente de tesoreria 44.237,74

b) Beneficio o pérdida por accién
i.  Beneficio o pérdida basico por accitn

El beneficio o pérdida basico por accidn se determina dividiendo el resultade neto atribuide a la Sociedad en un
gjercicio entre el nimero medio ponderado de las acciches en circulacion durante ese ejercicio, excluido, en su
caso, el nimero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdeo con efio:

Euros
2013 2012
Resultado neto del gjercicio 1.106.086,10 1.226.860,68
Numero medio ponderado de aceiones en
circulacion 26.000 26.0060
Beneficio bisico por accidn 42,54 47,19

ii.  Beneficio o pérdida diluide por aceidn

Ef beneficio por accién dituido se calcula como el cociente enire e} resultado nefo del pericdo atribuible a los
acclonistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto dilusive
y el nimero medio ponderade de acciones ordinarias en circulacion durante et periodo, ajustado por el promedio
ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
notenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.

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

Retribuciones y otras prestaciones al Conseio de Administracion de ia

Sociedad v a ia Alta Direccidn

Las retribuciones percibidas durante los ejercicios 2013 y 2012 por los miembros del Consejo de Administracion
y la Alta Direccion de la Sociedad, ctasificadas por conceptos, han sido las siguientes:
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CLASE 8.

Furos
Consejo de Administracién Alta Direceion
2013 2012 2013 2012
Ateﬁciones estatutarias 108.000.00 118.434.54 - -
Retribuciones a corto plazo {¥) . i} 181.105.32 178.000.32
Otras retribuciones (**} ‘ - - 246144 2186172

(" Corresponde a la retribucidn fila que se incluye en el epigrafe "Gastos de personal’ de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

() Durante los ejercicios 2613 y 2012 se incluyen 2.344,38 vy 2.272,32 ewos, respectivamente, correspondientes a
planes de aportacion definida {véase Nota 2.p.)

Las remuneraciones a los miembros del Consejo de Administracion correspondientes a los ejercicios 2013 y
2012 en concepto de atenciones estatularias del cuadro anterior se encuentran pendientes de pago al cierre de
los ejercicios respectivos, y registradas en el epigrafe "Pasivos financieros a coste amortizado — Deudas con
particulares” del pasivo dei balance (véase Nota 14).

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ta Scciedad no tenia concedidos anticipos, ni otros compromisos
por pensiones, seguros de vida ni compromisos en garantia, ni se han concedido créditos por la Sociedad a
miembros anteriores y/o actusles de su Consejo de Administracién y de la Alia Direccién, distintos de los
mencicnados anteriormente.

Al 21 de diciembre de 2013, &l Consejo de Administracion de la Sociedad estd formado por doce miembros, diez
de género masculino y dos def femenino.

De conformidad con lo esiablecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se sefialan a
continuacion las sociedades con el mismo, anélogo o complementario género de actividad al que constituye el
obieto social de la Sociedad en cuyo capital participan, directa ¢ indirectamente, jos miembros del Consejo de
Administracion y sus personas vinculadas, asi como las funciones que, en su caso, ejercen en ellas, al 31 de
diciembre de 2013;
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Funciones o
Sociedad a través de la cual se presta la cargos que
Administradores Actividad Actividad Participacion desempefian
MGS, Seguros y Reaseguros, S.A. Aseguradora 0,0067% Secrel?lrm
Conseiere
D. José Gallén Gil Mutuavalor I, SLCAY,, S.A, Inversion £.005% Presidente
MGS, Agrupacién de Valores, .4, Inversian Ninguna Presidente
(Sociedad Unipersonal)
1. Jozef Marie Paagmen Ninguna Ninguna Ninguna Ninguno
D% Susana Blanco Gonzélez Ninguna Ninguna Ninguna Ninguno
D. Jorge Luque Vico Ninguna Ninguna Ninguna Ninguno
D. Carlos Querol Prieto Ninguna Ninguna Ninguna Niaguno
. MGS Segures, S A, Aseguradora 0,03% Director General
D. Tomés Rodrigo Barén Nacionaj de Reaseauros, S.A. Aseguradora | 0,35% Consejero
D, Josep Santacreu Bonjoch Ninguna Ninguna Ninguna Ninguno
D. ifiigo Soto Garcia-Junco " Helvetia Goup “Aseguradora 0,0077% Ninguno
D?, Lucia Sunyer Laciondo Ninguna Ninguna Ninguna Ninguno
Reale Seguros Generales, S.A. Aseguradora Ninguna Consgjero
Reale Vida y Pensiones, Sociedad Andnima . .
de Seanros Aseguradora Ninguna Consgjero
guro
D. Massimo Luvi¢ A chug:aicgnuiﬁ::ess .(i:. Segurosy Aseguradora Ninguna Conscjero
¢ Societd Reale Mutua di Assicurazioni Aseguradora Ninguna Vicedirector
General
Credemassicurazioni, S.p. A Aseguradora Ninguna Consejero
Banca Reale, S.p.A. Bancaria Ninguna Direcior General
D. José Ruiz Dominguez Ninguna Ninguna Ninguna Ninguno
Mutuavalor [, S.LCAV, S.A inversion 0.005% Consejero
D, Agustin Enrich Ayxela MGS. Segums‘ w Reaseguros, 5.A. Asepuradora 0.003% Dhrector General
MGS Agrupacién de Valores, S.A. 1 y Ni Consei
(Sociedad Unipersonal) nversion inguna onsejero
D?. Teresa Carmona (¥} Mutuavalor L SICA V., S.A. ~ Inversién 0.005% Ninguno
’ MGS, Seguros v Reaseguros, S.A. Aseguradora 0.0006% Ninguno
D, Silvia Julidn Forner (*) Mutuavalor [, SLC.AV., S.A Inversién 0,005% Ninguno
) MGS, Seguros v Reaseguros. S.A. Aseguradora 0,6007% Ninguno

("} Personas vinculadas de acuerdo con la definicion del articulo 231 de ia Ley de Sociedades de Capital.

5.  Tesoreria

El desgiose del saldo de este epigrafe del balance al cierre de los ejercicios 2013 y 2012 es el siguiente:

Eures
2013 2012
Caia (euros} 121,16 275,73
Saldo al cierre del ejercicio 121,16 275,73
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CLASE 8/

. Crédito a intermediarios financieros

a} Desglose

La compesicion de los saldos de este epigrafe del active del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Euros
2013 2012
Clasificacion:
Inversiones crediticiag 690.431,73 595.883,41
690.431,73 _ 595.883.41
Naturaleza:
Cuentas a la vista 37.956,43 392.230,74
Depositos a plazo 430.000,00 -
Deudores por comisiones pendientes 222.327,09 203.652,67
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados 148,21 -
Pérdidas por deterioro - -
690.431,73 595.883,41
Moneda:
Eurp 690.431,73 595.883,41
Otras monedas - .
690.431,73 595.883,41

En la cuenta "Deudoras por comisiones pendientes” se recogen las comisfones pendientes de cobro por la
actividad de gestidn y administracion de Instituciones de Inversién Colectiva, por importe de 222.327,09
euros (203.652,67 euros al 31 de diciembre de 2012} - véase Nota 24 -,

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, la practica totalidad de las comisiones
pendientes de cobro mencionadas anteriormente han sido cobradas.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la composicidn dei saldo de Cuentas a la vista era la siguiente:

Euros
2013 2012
Cuentas corrientes:
Deutsche Bank, S.A.E, (euros) 37.956,43 392.230,74
Saldos al cierre del ejercicio 37.956,43 392.230,74

Durante el gjercicio 2013 las cuentas corrientes mantenidas per la Scciedad en Deutsche Bank, S.A.E. han
devengado un tipo de interés variable de EONIA mas 0,10 puntos porcentuates {(EONIA menos 0,50 puntos
porcentuales hasta el 28 de febrero de 2013 y durante el ejercicio 2012).

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2013 fa Sociedad mantenia un deposito a plazo, conforme al siguiente
detaite:
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CLASE 82
Contraparte Euros Vencimiento [ Tipo de interés
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A, 430,000,001 05/05/2014 0,90 %
430.000,00

El movimiento habido, durante el ejercicio 2012, en el saldo de fas adquisiciones temporales de activos, se

muesira a confinuacion:

Euros

2012
Saldos al inicio de! ejercicio 140.000,00
Adgquisiciones / Suscripciones 30.180.000,00
Ventas / Reembolsos (30.320.000,00)
Saldos al cierre del ejercicio -

Los infereses generados durante el ejercicio 2013 por las cuentas a la vista y por los depdsitos a plazo, han
ascendido a 864,10 y 3.082,13 euros, respeclivamente, se inciuyen en el eplgrafe “Intereses y rendimientios
asimilados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias. Adicionaimente, los intereses generados durante el
ejercicio 2012 por las cuenias a la vista y por las adquisiciones temporales de activos ascendieron a 5,39 y

408,40 euros, respectivamente (véase Nota 23).

b} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por detericro que afecten a los

saldos de este epigrale,

7. Valores representatives de deuda

a} Desglose

El desglose del saldo de este epigrafe al cietre de los gjercicios 2013 y 2012, atendiendo a la ciasificacion,
naturaleza, cotizacion y moneda de fos valores, se indica a continuacion:
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CLASE 8

Euros
2013 2012

Clasificacién:
Cartera de negociacion -
Activos financieros disponibles para la venta 2.813.830.92

2.813.830,92| 3.319.910,58

3.319.910,58

Naturaleza:
Deuda Pubiica Cartera Interior 2.657.441,751 2.889.248.93
Valores Renta Fija Cartera Interior 53.157,50 £55,7722,00
Valores Rentz Fija Cartera Exterior 54.666,50 216.444,50
Ajustes por valoracion-

Intereses devengados 48.565,17 58.495.13

Pérdidas por deterioro - -
2.813.830,92| 3.319.910,58

Cotizacion:
Cotizados 2.813.830,921 3.319.910,58
No cotizados - -

2.813.830,92| 3.319.910,58

Moneda:
Euro 2.813.830,921 3.319.510,58
Otras monedas - -

2.813.830,92] 3.319.910,58

Los intereses y rendimientos generados durante los ejercicios 2013 y 2012 por los valores representativos de
deuda, que han ascendido a 91.224,93 vy 116.105,78 euros, respectivamente, se registran en el epigrafe
"Intereses y rendimientos asimilados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 23).

b} Adguisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2012 en esta cartera de valores se indican a
continuacién:

Euros
Cartera de Negociacién Activos financieros disponibles
para la venta

2013 2012 2013 2012
Saldos al inicio del ejercicio 3.319.910.58 3.617911,09 - .
Traspasos (2.571.974,59) - 2.571.974,59 -
Adquisiciones y variaciones de valor razongble 481,130,358 1.316.649,47 466.856,33 -
Ventas v amortizaciones (1.229.066,57)] (1.614.649,98) (225.000,00 -
Saldos al cierre del gjercicio - 3.319.910,58 2.813.836,92 -

La variacién neta de valor razonable en el caso de los activos financieros clasificados como “Cartera de
Negogciacion”, asi como los resultados obtenidos en su compraventa se registran en el epigrafe “Resultados
de operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 26).
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La orisis que han atravesado los mercados durante los Ulfmos afios ha tenido como consecuencia que
activos clasificados contablemente en |a cartera de negociacion porque se negociaban muy activamente en
et mercado, en los Ultimos ejercicios hayan experimentado una disminucién significativa en sus volimenes
y frecuencia de contratacion, por 1o que desde un punto de vista conceptual, los Administradores de Ja
Sociedad han procedido a su reclasificacion, en el ejercicio 2013, en actives financieros disponibles para la

venta de scuerdo con el siguiente desglose:

Categoria desde 1z que se realiza la
reclasificacion (Euros)

Categoria a la gue se realiza la
reclasificacion (Euros)

Cartera de negociacion

Activos financieros disponibles
para la venta

2.571.974,59 (*)

2.571.974,59 (*)

(*) Se presenta el valor en la fecha ds ta reclasificacion.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el desglose por plazos de vencimiento de os valores representativos de

deuda, es el siguiente;

Euros
Vencimiento 2013 2012

Inferior a 1 afio 1.080.258.42 1.279.073,98
Comprendido entre I y 2 afios 562.914,00 893.392,00
Comprendido entre 2 v 3 aflos 373.569,00 549.305,00
Comprendido entre 3 y 4 afios 742.933,00 262.505,50
Superior a 3 afios 54.156,50 335.434,10

2.813.830,92 3.319.910,58

¢} Ajustes por valoracién

Los ajusies por cambios en el valor razonable con origen en "Actives financieros disponibles para la venta —
Valores representativos de deuda” se registran, netos de su comespondiente efecto fiscal, en el patrimonio
neto como “"Ajustes por valoracion”. Al 31 de diciembre de 2013, el detalle del epigrafe “Ajustes por
valoracion” correspondiente a los valores representativos de deuda es ef siguiente:
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Euros
2013
Valoracion al
cierre del Ajustes por
gjercicio veloracién
Deuda Pubiica Cartera Interior 2.657.44%.73 19.469,60
Valores Renta Fija Cartera Interior 53.157,50 221,00
Velores Renta Fija Cartera Exterior 54.666,50 (728,00)
Ajustes por valoracidn-
Intereses devengados 48.565,17 .
2.813.830,92 18.962,60

Ei movirniento del epigrafe “Ajusies por valoracién — Activos financieros disponibles para la venta”
correspondienie a “Valoras representativos de deuda” durante los gjercicios 2013 ha sido el siguiente;

Euros
2013
Ajuste por
valoracion Impuesto Aluste por
bruto diferido valoracion neto
Saldos al inicio del ejercicio - - -
Importe transferido a la cuenta de pérdidas y
ganancias 671,00 (201,30) 469,70
(anancia (Pérdida) por valoracidn 18,291,60 {5.487.48) 12.804,12
Saldos al cierre del ejercicio 18.962,60 (5.688,78) 13.273,82

d) Pérdidas por deterioro

Durante jos ejercicios 2013 y 2012, no se han puestc de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a
"Valores representativos de deuda”.

Otros instrumentos de capital

a} Desglose

El desglose dei saldo de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a su
clasificacion, cotizacion, moneda vy naturaleza, es el siguiente:
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Euras
2013 2012
Clasificacion:
Carterz de negociacién - 366.975,55
Activos financieros disponibles para la venta 50%,044,43 -
909.044,43 396.975,55
Naturaleza:
Acciones de socicdades espafiolas 163.810,96 201.456,58
Acciones de sociedades extranjeras - -
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva 745.233.47 155.518.97
909.044,43 396.975,55
Cotizacidn: :
Cotizados 163.810,96 201.456,58
No cotizados 745.233.47 163.518,97
909.044,43 396.975,55
Moneda: - '
Euro 909.044,43 396.975,55
Otras monedas —_ e
909.044,43 396.975,35

Los dividendos generados durante los ejercicios 2013 y 2012 por los instrumentos de capital, que han
ascendido a 4.212,23 y 6.104,99 euros, respectivamente, se registran en el epigrafe “Rendimientos de
insfrumentos de capital® de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Adqguisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2012 en este epigrafe del balance se indican a
continuacién:

Euros
Cartera de Negociacion Activos financieros
disponibles para la venta

2013 2012 2013 2012
 Saldo al inicio del gjercicio 396.975,55)  388.265.30 - -
 Traspasos (807.650,18) - 807.650,18 -
fCompras v variaciones de valor razonable 484.348.08 15.774,33 102.134.63 -
| Ventas (73.673,43) {7.064,28) {740,38) -
Saldo al cierre del ejercicio - 396.975,55 909.044,43 -

La variacidn neta de valor razonable en el caso de los activos financieres clasificados como “Cartera de
Negociacidn®, asi como los resultados obtenidos en su compraventa se registran en el en el epigrafe
“Resuliados de operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 26),

Tal y como se indica en la Nota 7, los Administradores de la Sociedad han procedido a reclasificar, en el
ejercicio 2013, los activos ciasificados en la cartera de negociacion en cartera de activos financieros
disponibles para la venta, de acuerdo con el siguiente desglose:
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Categoria desde la que se realiza fa Categoria a la que se realiza la
reclasificacién (Euros) reclasificacion (Euros)

Cartera de negociacidn Activos financieros disponibles
para la venta

807.650,18 (*} 807.650,18 (*)

("} Se presentz el valor en |a fecha de la reclasificacién.

¢} Ajustes por valoracién

Los gjustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros disponibles para la venta —
Otros instrumentos de capital” se registran, netos de su comrespondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto
como "Ajustes por valoracion”. Al 31 de diciembre de 2013, el detaille del epigrafe “Ajustes por valoracién”
correspondiente a "Ctros instrumentos de capital” es el siguiente;

Euros
2013
Valoracién Ajustes por
Vaioracion
Acciones de sociedades espafiolas 163.810,%6 312.491,33
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva 745.233.47 69.643,30
909.044,43 102.134,63

E!l movimiento del epigrafe “Ajuste por valoracién — Activos financieros disponibles para la venta”
correspondiente a “Ofros instrumentos de capital® durante los ejercicios 2013 ha sido ef siguiente:

Euros
2013
Ajuste por
valoracidn Impuesto Ajuste por
bruto diferido valaracion neto
Saides al inicio del ejercicio - - .
Importe transferide a la cuenta de pérdidas y
ganancias (95,34) 28,60 {66,74)
Ganancia (Pérdida) por valoracion 102.229,97 (30.668,99) 71.560,98
Saldos al cierre del ejercicio 102.134,63 (30.640,39) 71.494.24

d) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2013 y 2012, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a
“Valores representativos de deuda”.
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g, Participaciones en empresas del Grupo y asociadas

Este capitulo recoge los instrumentos de capital emitidos por entidades del Grupo y asociadas propiedad de la
Sociedad.

El saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2012 recoge Ia participacion de {a Sociedad en el capital social
de Gesprado, S.A. - extinguida ~ {anteriormente denominada Gesnorte de Pensiones, S.A., Entidad Gestora de
Fondos de Pensiones), cuyo cambio de denominacion se produjo con fecha 24 de agosto de 2012 junto con e
cambio de objeto social que pasd a ser el de asescramiento y prestacion de servicios juridicos, administrativos,
comerciales, técnicos y financieros a todo tipo de clientes, como consecuencia de la decision adoptada por el
Consejo de Administracion de dicha sociedad de fecha 18 de abril de 2012, al no tener encomendada desde el
15 de noviembre de 2011 la gestion de ningun fondo de pensiones.

Asimisma, con fecha 21 de diciembre de 2012, se presentd un escrito ante la Direccion General de Seguros y
Fondos de Pensiones solicitando el cese de Gesprado, S.A. (anteriormente denominada Gesnorte de
Pensiones, S.A., Entidad Gestora de Fondos de Pensiones) como gestora de fonde de pensiones y su baja en el
Registro Administrativo correspondients, la cual ha sido concedida con fecha 26 de febrero de 2013,

Finalmente, con fecha 6 de marzo de 2013, la Junta General de Gesprado, S.A. ha resuelto disolver y liguidar
simultdneamente la sociedad, dado que la misma carecia de deudores y acreedores, cesar a todos los
Consejeros y nombrar como liquidador a D. Manuel Blanco Esgueva, aprobar el batance final de liquidacion y
repartir & haber social, correspondiéndole a la Sociedad la cantidad de 111.380,00 euros.

Con todo elle, durante el ejercicio 2013, Ia Sociedad ha registrado una pérdida de 24.192,00 euros en el epigrafe
“Ganancias {Pérdidas) en la baja de actives no clasificados como no corrientes en venta” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

a) Movimiento

El movimiento habide durante ios eiercicios 2013 y 2012 en el saido del epigrafe "Participaciones” dei
balance, se muestra a confinuacion:

Euros
2013 2012
Saldos al inicio del gjercicio 135.552,00 147.833,00
Adiciones - .
Retiros {*) {111,360,00) -
Resultado en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta (24.192,00} -
Deterioros (*¥) - (12.281,00)
Saldos al cierre del ejercicio - 135.5582,00

{" Corresponde al separto del haber social que fe correspondia a la Sociedad como consecuencia de la liquidacion descrita
en esta misma Nota.

(**) Registrado en el epigrafe "Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) — Otros instrumentes financieros no
valorados a vaior razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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El movimiento habido en este capitulo del balance durante los ejercicios 2013 y 2012, integramente compuesio

por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Euros
Equipos
Terrenos v Mobiliario, informéticos y de
censtrucciones | instalaciones y otros comunicacion Total

Coste:
Saldo ai 1 de enero de 2012 409.209,16 161.237.45 142.318,36 712,764,97
Adiciones - - 3.235,68 323568
Saldo ai 31 de diciembre de 2012 409.209,16 161.237.45 145.554,04 716,000,653
Adiciones - - 193,60 193,60
Saldo a1 31 de diciembre de 2013 | 409.209,16 161.237,45 | 145.747,64 716.194,25
Amortizacion acumulada;
Saldo al | de enero de 2012 {139.857,16) (119.163,03) (132.771,69) (391.791,88)
Dotaciones {véase Nota 2.0} (5.216,55) (8.460,43) (5.431,0%9) (19.108,G7}
Saldo al 31 de diciembre de 2012 (145.073,71) (127.623,46) {138.202,78) (410.899,95)
Dotaciones (véase Nota 2. i} (3.216,55) (8.187,19} (3.406,08) (16.809,82)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 (150.290,26) (135.810,65) (141.608,86) (427,709,77)
Deterioro:
Saldo al 1 de enerp de 2012 - - - -
Dotaciones {véase Nota 2. 1) - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2012 . - . -
Dotaciones fvéase Nota 2. 1) - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 - - - -
Active material neto:

Saldo al 31 de diciembre de 2012 264.135,45 33.613,99 7.351,26 305.100,70

Saido at 31 de diciembre de 2013 258.918,90 25.426.80 4.138,78 288.4584,48

11,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 existian elementos de inmovilizade material en uso y compiestamente
amortizados, por un importe de 214.078,86 y 202.673,26 euros, respectivamente.

Durante los efercicios 2013 y 2012 no se han producido pérdidas por deterioro.

Activo intangible ~ Otro active intangible

a} Composicion del saldo y movimientos significativos

E! movimiento gue se ha producido, durante los ejercicios 2013 v 2012, en el saldo de este epigrafe del activo

del balance, es el siguiente:
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Euros
2013 2012
Con vida 1til definida:
Aplicaciones informaticas 138.613,11 138.613,11
Total bruto 138.613,11 138.613,11
De los que:
Comprados 138.613,11 138.613,11
Menos:
Amoriizacidn acumulada (138.006,81)] (136.541,50)
Total neto 606,30 2.071,61
El movimiento (importes brutos) habido en este epigrafe del balance a lo largo de! gjercicio 2013 y 2012 ha sido
el siguiente;
Euros
© 2013 2012
Saldo inicial 138.613,11 137.329,27
Con vida til definida:
Adiciones / retiros (netos) - 1.283,84
Saldo final 138.613,11 138.613,11

b) Amortizacion de los activos de vida definida

Seguidamente se presenta un resumen de los movimientos que han afectado a la amortizacién acumulada de

estas partidas en los ejercicios 2013 y 2012;

Euros
2013 2012
Saldo inicial 136.541,50) 134.665,74
Dotaciones con cargo a resultados 1.46531 1.875,76
Saldo final 138.006,81| 136.541,50

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 existian activos intangibles completamente amortizados, pero en uso, por un
importe de 137.329,27 y 133.005,95 euros, respectivamente.

¢} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe del balance de la Sociedad.
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La composicion de los saldos de estos capitulos del baiance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es la siguiente;

Euros
2013 2012
Activo Pasivo Active Pasivo
Administraciones Pibiicas (Nota 17} - 49225.36 - 42.457,32
(Gastos devengados no vencidos - - - 7.150,30
Otras periodificaciones 7.330,68 3.624,68 - 3.624.68
Otros _6.811.47 4.769,04 2.558.84 11.660,01
14.142,15 57.619,08 2.558,84 64.932,31

n

En las cuentas "Gaslos devengados no vencidos

"

, “Otras periodificaciones” y "Otros” del pasivo se incluyen,

basicamente, importes acreedores por servicios prestados a la Sociedad y ofras periodificaciones, pendientes de
pagoe al cierre del ejercicio, cuyo gasto se registra en el epigrafe “Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y

ganancias (véase Nota 28).

13. Deudas con intermediarios financieros

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a los criterics de
clasificacion, a su naturaleza, a su area geografica v a su moneda, se indica a continuacién:

Euros
2013 2012
Clasificacién:
Pasivos financieros a coste ameortizado 17.082,41 18.753,24
17.082,41 18.753,24
Naturaleza:
Comisiones a pagar {Nota 25) 16.092,66 18.192.43
Otras deudas 989,75 560,81
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados - -
17.082.41 18.753,24
Areas geograficas:
Espafia 17.082,41 18.753,24
Union Europea - -
17.082,41 18.753.24
Moneda:
Euro 17.082,41 18.753,24
Otras monedas - -
17.082,41 18.753,24
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La cuenta "Comisiones a pagar” recoge el importe pendiente de pago por el servicio de asescramiento en virtud
det conirato firmadoe en el ejercicio 2008 con La Caixa Gestion de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de
inversion Colectiva, S.A.U. (sociedad absorbida por Invercaixa Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
inversion Colectiva, 3.A.U.) para el asesoramiento sobre inversiones en base a los indicadores pertinentes del
equipo de gestidon de ja Sociedad, respecto del patrimonio asesorado de Fondonorte, Fondo de Inversién. A la
fecha de formuiacion de las presentes cuentas anuales se han satisfecho la practica totalidad de los impories
por este concepio. Con fecha 29 de enero de 2014 el Consejo de Administracién de la Sociedad ha decidido
iniciar los tréarmites para rescindir el mencionado contrate durante el primer trimestre de 2014,

Por otra parte, |a cuenta “Otras deudas” corresponde a la deuda a pagar a los Fondos de Inversidn gestionados

en concepto de comisiones retrocedidas por las inversiones que mantienen de dichos fondos de inversion en
ofras Instituciones de Inversion Colectiva, que son cobradas por la Sociedad y postetiormente repercutidas.

14. Deudas con particulares

La composicion del salde de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasificacidn y naturaleza al 31 de
diciembre de 2013 y 2012 se indica a continuacién:

Euros
2013 2012

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 108.000,00 118.434,54

108.000,00 118.434,54

Naturaleza:
Otros acreedores 108.000,00; 118.434,54
Ajustes por valoracién-

Intereses devengados -

108.000,00| 118.434,54

Todas las deudas con particulares son en euros y el ambito geografico es el nacional. La totalidad del importe
registrado en este epigrafe corresponde a atenciones esiatutarias pendientes de pago al Consejo de
Administracion (véase Nota 4).

15. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 26.000 acciones
nominativas de 30,05 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las
acciones constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos politicos y econémicos, no existiendo
restricciones estatutarias para su transmisibilidad y, asimismo, no cotizando en Bolsa,

Al 31 de diciembre de 2013, los accionistas de la Sociedad eran los siguientes:
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N® Acciones % Participacién | lmporte (euros)
MGS, Seguros y Reaseguros, S.A. 10.087 38,80% 303.114,35
Helvetia Compaiiia Suiza, Sociedad Anénima de Seguros
v Reaseguros 6.760 26,00% 203.138,00
Ges, Segures y Reaseguros, S.A, 5.253 20,20% 157.852,65
Nacional de Reaseguros, S.A. 2.575 9.90% 77.378,75
Reale Seguros Generales, 5.A. 1.040 4,00% 31.252,00
Ergo Vida Seguros y Reaseguros, 5.A, 285 1.10% 8.564,23
26.000 160,00% 781.300,00

Al 31 de diciembre de 2012, ios accionistas de la Sociedad eran los siguientes:

N°® Acciones % Participacidn | Importe {euros)
MGS, Seguros y Reaseguros, S.A. 9.848 37,88% 293.932,40
Helvetia Compafiia Suiza, Sociedad Andnima de Seguros
y Reaseguros 8.249 31,73% 2477.882.45
Ges, Seguros y Reasegures, S.A. 5253 20,20% 157.852,65
Nacional de Reaseguros, S.A. 1.325 5,10% 39.816,25
Reale Seguros Generales, 5.A. 1.040 4,00% 31.252,0G
Ergo Vida Seguros y Reaseguros, S.A. 285 1,08% 8.564.25
26.000 106,00% 7181.300,00

Durante €l ejercicio 2013, se produjo una modificacidn en el accionariado de la Sociedad mediante la
adquisicion, por parte de MGS, Seguros y Reaseguros, S.A. y Nacional de Reaseguros, S.A,, de 239 y 1.250
acciones, respectivamenie, propiedad de Helvetia Compafila Suiza, Sociedad Anénima de Seguros y
Reaseguros, 10 gue supuso incrementar su paricipacion directa desde et 37,88% al 38,80% y del 5,10% al
8,80%, respectivamente, del capital social de la Socledad. Durante el gjercicio 2012 no se produjo movimiento
alguno en el capital social de ia Sociedad.

. Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe, ai 31 de diciembre de 2013 y 2012, se muestra a continuacion:

Euros
2013 2012
Reservas:
Reserva legal 156.263,15 156.263,15
Reservas voluntarias 2.228.499,66 2.228.499 66
Resultado de ejercicios anteriores 12.364.32 20.503,64
2.397.127,13 2,405,266 45

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, 1as sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio
econodmico deberan destinar un 10% del misrno a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capitai social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas, en cuyo caso el beneficio se destinard a ia
compensacion de dichas pérdidas y destindndose el 10% del beneficio restante a dotar fa correspondiente
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reserva legal. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la reserva legal ya alcanzaba el 20% del capital social
desembolsado.

La reserva legatl podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumeniado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sélo podréd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin,

Situacidn fiscal

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, las retenciones y/o pagos a cuenta det Impuesto sobre Sociedades han
ascendido a 220.481,35 y a 248.295,17 euros, que se registran en el epigrafe “Activos flscales — Corrientas” del
batance.

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 20% para los primeros 300.000 euros,
siendo del 25% para el restante {Ley 35/20086, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre ta Renta de fas Personas
Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre ia Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio - régimen para empresas de reducida dimension -, y articulo 77 de la Ley
26/2009 de 23 de diciembre, de Fresupuestos Generales del Estado para el afio 2010 ~ gravamen reducido por
mantenimiento ¢ creacion de empleo).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo de! epigrafe "Resto de pasivos™ del balance incluye un importe
pendiente de pago de 49.225,36 y a 42.457,32 euros por los diferentes impuestos que le son aplicables por
retenciones del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y deudas pendientes de pago a ta Seguridad
Social {(véase Nota 12).

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

El desglose dei epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a
los ejercicios 2013 y 2012 es ef siguiente:

Euros
2013 2012
Gasto por impuesto sobre beneficios corriente del gjercicio 348.830,57 391.076.37
Gasto por impuesto sobre beneficios diferido del gjercicio - -
Otros - -

348.830,57 391.076,37

A continuacion se presenta la conciliacion entre e! resuftado contable y la base imponible del impuesto sobre
beneficios correspondiente a los gjercicios 2013 y 2012:
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Euros

2013

2012

Resultado contable antes de impuestos
Diferencias permanentes:
Aumentos
Disminuciones
Diferencias temporales:
Aumentos
Disminuciones
Bases imponibies negativas compensadas

1.454.916,67 | 1.617.937,03

2.066,17

8.937.47

Base imponible fiscal

1.456.982,84 | 1.626.874,52

OLB8370815

Las deducciones por doble impesicion interna correspondientes al gjercicio 2013 y 2012 acreditadas por la

Sociedad ascienden a 415,14 y 642,26 euros, respectivamente.

ii. Impuestos reconocidos en el patrimonio nefo

El detalle de los impuestos reconccidos directamente en el patrimonio es el siguienie:

Euros
2013 2012

Por impuesto corriente - “
Total impuesto corriente - -
Por impuesto diferido

Activos disponibles para la venta (Notas 7y 8) 36.329,17 -
Total impuesto diferido 36.329,17 -
Total impuesto reconocido directamente en patrimonio 36.329,17 -

iii. Concifiacion entre ef resultado contable y el gasto por impuesto sobre beneficios

La conciliacidn entre el resuliado contable y el gasto por impuesto corriente sobre beneficios correspendiente a

ios ejercicios 2013 y 2012 es {a siguiente:
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Euros
2013 2012

Resultado contable antes de impuestos 1.454.916,67 | 1.617.937,05
Cuota al 20% 60.000,00 60.000,00
Cuotz ai 25% 288.729,17| 329.484,26
Impacto diferencias permanentes 516,54 2.234.37
Deducciones {415,14) {642,26)
Total gasto por impuesto reconocido en la

cuenta de pérdidas y ganancias 348.830,57| 391.076,37

iV. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspecforas

Segdn establece la legisiacion vigente, los impuastos no pueden considerarse definitivamente liquidadoes hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspecciones por las autoridades fiscales o haya transcurride el
plazo de prescripcion de cuatro afies. Son susceptibles de actuacion inspectora por las autoridades fiscales para
fa Sociedad los Ultimos cuatro ejercicios en reiacién con et impuesto sobre beneficios v con el resto de jos
principales impuestos, Los Administradores de la Socledad consideran gue se han praclicade adecuadamente
las liguidaciones de fos mencionados impuestos, por [0 gue, aun en caso de que surgieran discrepancias en la
interpretacién normativa vigente por el tratamiente fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos
resultantes, en casc de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

18. Gestidn del riesgo

Estructura de la gestién del riesgo. Coberturas

La Socledad no tiene posiciones en productos derivados y no hace ninguna cobertura de su cartera de
inversiones, aplicando para fa gestién de su cartera propia, parametros simitares a los que aplica en relacidon a
las carteras de las insfituciones de Inversion Colectiva que gestiona.

Exposicion al riesgo

Dada la actividad de [a Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento dat
Reglamento de instifuciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio} que establece que
las Sociedades Gesloras de Instituciones de Inversion Colectiva invertirdn sus recursos propios minimos, al
menos en un 60% en valores admitides a negociacion en alguno de los mercados de los sefialados en el articulo
30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva, en cuenias a la vista o en
depdsilos en entidades de crédito y el 40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social (vease

Nota 1.h. de la memoria).

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en fodos los aspecios
significatives, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion

de los estados financieros.

Asimismo, el riesgo operacional es el mayor de los riesgos a los cuales se encuentra expuesta fa Sociedad.
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La gestidn de los riesgos financieros de la Sociedad estd centralizada en la Direccidn Financiera, la cual tiene
establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a lag variaciones en los tipos de interés y
tipes de cambio, asi como a los riesgos de credito y liquidez. A continuacién se indican los principales riesgos
financiercs que impactan a la Sociedad;

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones contractuales
de las contrapartes de la Sociedad, y se entiende como el riesgo de gue la contraparte sea incapaz de reintegrar
completamente los importes que debe,

Con caracter general, la Sociedad mantiens su tesoreria y activos Hquidos equivalentes en entidades financieras
de elevado nivel crediticio. Asimismo, la practica totalidad de las contrapartes de los activos financieros
clasificados como ‘“Inversiones crediticias”, "Activos financieros disponibles para la venta® y "Carera de
negociacion” al 31 de diciembre de 2013 y 2012, corresponden a activos financieros que tienen en cuenta
aspectos relacionades con su solvencia como rating de empresas calificadoras reconocidas, informaciones
plblicas y caracteristicas de su entorno (pais, sector, etc.). Se mantiene una diversificacion de las contrapartidas
para evitar concentraciones de riesgo.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posibie dificultad debide a que ia Sociedad no disponga de fondos liguidos, o que no pueda
acceder a ellos en la cuantia suficiente v al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento
a sus obligaciones de pago.

En funcidn de la actividad que realiza la Sociedad (cobro comisiones por la gestidn de las Instituciones de
Inversion Colectiva sin cesion de parte de las mismas a entidades comercializadoras) y en funcion de las
pericdicidades de cobro, segun las condiciones de establecidas en los Folletos informativos, no existe riesge de
liguidez significativo, Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender fodos los compromisos de pago gue se
derivan de su actividad, la Sociedad dispone de la tescreria y equivalentes que muestran su balance y que se
detaflan en las Notas 5 y 6. Adicionaimente, tanfo en el momento de compra de activos financieros como,
posteriormente en tanto permanezca la inversién en cartera, la sociedad gestora verifica que fas condiciones de
liquidez de las inversiones se ajustan a las condiciones y exigencias de liquidez de la cartera propia, basandose
en la profundidad de los mercados o en otras condiciones que incidan en la posibilidad de realizacién. En el caso
de inversiones en ofras Instituciones de Inversion Colectiva se analiza la liguidez probabie de las mismas,
basandose en informacién sobre composicién de sus carteras facilitada por sus sociedades gestoras.

En consecuencia, dada la actividad que desarrolla la Sociedad, no existe riesgo significativo de liquidez al 31 de
diciembre de 2013 y 2012.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de los activos de la Sociedad como consecuencia
de movimientos adversos en los precics de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian
agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipe de interés: El riesgo de tipe de interés se entiende como la sensibilidad de los activos y
pasivos de |a Sociedad ante variaciones en los tipas de interés de mercado. Los activos gue mantiens
lz Sociedad tienen, en una alta preporcidn, un vencimiento inferior a un afo, por lo que no existe
riesgo significative de tipo de inferés al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
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- Riesge de tipe de cambio: La inversién en activos, o la toma de pasivos denominados en divisas
distintas del euro, conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio. En la Nota 2.u. se
resume la exposicién de la Sociedad al riesgo de cambio. Asimismo, cormo puede observarse, fa
Sociedad no preseniaba exposicidn a riesgo de tipo de cambio al 31 de diciembre de 2013 y 2012,

- Riesgo de precio; Este riesgo se define como aguél que surge como consecuencia de cambios en los
precios de mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento, o bien por
faciores que afecten a fodos los instrumentos negociados en el mercado. En cualquier caso, la
Sociedad cumple con las coeficienies de inversion y de diversificacion establecidos normativamente
{véase Nota 1.h. de la memoria).

Riesgo operacional

Este riesgo refleja la posible pérdida resultante de deficiencias o fallos de los procesos internos, recursos
humanos o sistemas, o bien el derivado de situaciones externas. Se trata de sucesos que tienen una causa
originaria puramente operativa, lo que los diferencia del resto de riesgos, y que podrian generar quebrantos para
la Sociedad. En este sentido, ia operafiva en cuye ambito se desenvuelve este riesge se circunscribe a la
actividad propia de la Sociedad, gue es Ia gestion de Instituciones de Inversién: Colectiva.

El objetivo de la Sociedad en materia de control y gestion del Riesgo Operative se fundamenta en la
identificacion, prevencién, valoracion, mitigacién y seguimiento de dicho riesgo.

|.a mayor exigencia para la Scciedad es, por tanto, identificar y eliminar focos de riesgo, independientemente de
gue hayan producido pérdidas o no. La medicién también contribuye a ta gestién, al permitir que se establezcan
prioridades y jerarquicen las decisiones.

En este sentido, el Consejo de Administracion de la Sociedad, establecié un sistema de control y seguimiento de
riesgos que permite constatar gue las operaciones realizadas son apropiadas a los objetivos de las instituciones
de Inversion Coiectiva gestionadas, y conocer y valorar adecuadamente ios riesgos gue se estan asumiendo.

La Sociedad cuenta con una Unidad de Cumplimiento Normativo y Gestién de Riesgos, que cuyo deber es
establecer, aplicar y mantener procedimientos adecuados para detectar y corregir el incumplimiento de las
obligaciones impuestas por las normas que resulten de aplicacién a la Sociedad, y a las Instituciones de
Inversion Colectiva por ella gestionadas, incluyendo las normas de funcionamiento interno de la Sociedad,
recogidas en su Reglamento Intemo de Conducta; asi como establecer, aplicar y mantener procedimientos
adecuados de gestion del resgo gue permitan determinar los riesgos derivados de las actividades de las
Instituciones de Inversion Colectiva, asi como de la propia Sociedad, de acuerdo con el nivel de riesgo global
aprobado por el Consejo de Administracidn de la Sociedad, y con los niveles de riesgo especificos establecidos,
en su caso, por su Comité de Inversiones.

Adicionalmente, en funcidén de la normativa vigente, la entidad depositaria realiza labores de supervision de fa
operativa de ia Sociedad.

En particular, en relacion con las Instituciones de Inversidon Colectiva gque gestiona la Sociedad:

Gestitn del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimientio de
mecanismoes necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y tipos de
cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
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julio, establece una serie de coeficientes normativos gue imitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gesfora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que estan
sujetas las Institucionas de Inversidn Colectiva:

¢« Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una dnica IC, de las mencionadas en el
articulo 48.1.¢) y d) , no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las |IC cuya politica de inversion
se base en la inversién en un Gnico fondo. Asimismo, fa inversién fotal en IC mencionadas en el
articulo 48.1.d) del Reai Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar et 30% del patrimonio de
las Instuciones de inversién Colectiva,

+ Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversidén en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva. Este limite quedard ampliado al 10%,
siempre que Ja inversion en los emisoras en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de
las instituciones de Inversion Colectiva, Puede guedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones
en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
‘auténoma, una entidad local, un organismo internacicnal del que Espafia sea miembro o por cualquier
otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en
calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee
superar ef limite del 35%, en el folieto y en toda publicacién de promocion de las Instituciones de
Inversion Colectiva deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, v se especificaran
los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del
patrimonio. Para que las Instituciones de Inversion Colectiva puedan invertir hasta el 100% de su
patrimronio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b} del Real
Decrete 1.082/2012, serd necesario gue se diversifigue, al menos, en seis emisiones diferentes y que la
inversidon en valores de una misma emision no supere el 30% del acfive de las Instituciones de
Inversion Colectiva. Quedara ampliado al 28% cuando se rate de inversicnes en obligaciones emitidas
por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emision y que gueden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principaf y al
pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor, El tolal de las inversiones en este
tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de
las Instituciones de Inversion Colectiva.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémice se consideran un (nico
emisor.

« Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonic neio de las Instituciones de Inversidn Colectiva. Por exposicidn total al riesgo se
entendera cualquier cbligacion actual o potencial que sea consecuencia de la ulilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierio,

Las prdmas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones astructuradas, en ningn caso podran superar el 10% del patrimonio de
las Instituciones de inversidn Colectiva,

La exposicibén al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.
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Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos detivados, obligaciones emitidas por entidades de
créditc cuyc importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal ¢ intereses y depdsitos que
las Instituciones de Inversion Colectiva tengan en dicha entidad nc podréan superar ef 35% del
patrimenio de las [nstituciones de Inversion Colectiva.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que las Instituciones de Inversién Colectiva tengan en dicha entidad no podran superar el
20% del patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor,

¢ [imites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibies de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Ciueda prohibida la inversion de la Institucidén de Inversion Colectiva en valores no cotizados emitidos
por entidades pertenecientes a su grupo o al grupe de la Sociedad. Asimismo, no podra tener invertido
mas del 2% de su patrimonioc en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no
podra fener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades
perieneciertes a un mismo grupo.

« Coeficiente de liquidez:

La Institucién de Inversidn Colectiva deberd mantener un coeficiente minimo de liguidez dei 3% de su
patrimonio calcuiado sobre el promedio mensual de la Institucion de inversion Colectiva.

+  Obligaciones frente a terceros:

La institucién de Inversion Colectiva podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su
patrimonio para resolver dificultades transitorias de tesorsria, siempre que se produzca por un plazo no
superior & un mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca
la Comisidn Nacionai del Mercado de Valores, No se tendran en cuenta, s estos efectes, los débitos
contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liguidacion de la operacion que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Institucion de
Inversién Colectiva que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Soctedad:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Institucion de Inversién Colectiva en el caso de
que alguna contrapare incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con ia misma. Dicho riesgo se
veria mitigado con log limites a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos,

Riesgo de liquidez

En el caso de que la institucién de Inversién Colectiva invirtiese en valores de baja capitalizacion o en
mercados con una reducida dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversidn en ofras
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Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a la de la propia Institucion de Inversién Colectiva,
las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por ello, la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar los
reembolsos de los participes.

Rigsgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversidn Colectiva
como conseclencia de maovimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mds
significativos podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: |a inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de fipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo,

- Riesgo de tipo de cambio: |a inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de accicnes ¢ indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad de la Institucion de Inversidn Colectiva se vea afectada por ta volatilidad de los
mercados en los que invierte, Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergenies
puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de
indole politice que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Institucion de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto, segin lo establecido en la normativa aplicable.

18. Gestién de capital

l.a estrategia de gestidn de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener, en todo momaento,
unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio, por el gue se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva (véase Nota 1.h.).

20, Cuentas de orden
Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y ofras situaciones juridicas que en el futuro

puedan tener repercusiones patriimoniales, asi como aquellos ofros saldos que se precisan para reflejar todas
las operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.

QOftras cuentas de orden

Seguidamente se muestra su composicion al 31 de diciembre de 2013 y 2012:
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Euros
2013 2012

Carteras gestionadas-
Fondos de inversion de cardcter financiero 510.445.055,11 508.877.167,65

Otras cuentas de orden-
Patrimonio comercializado 510.445.055,11 508.877.167.65

1.020.850.110,22 1.017.754.335,30

El saido de la cuenta "Otras cuentas de orden” recoge el nominal de los titulos en cartera.

21. Partes vinculadas

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con fos accionistas de la Sociedad

E! detalle de operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

Euros
2013 2012
Accionista Accionista
Pérdidas y ganancias:
Gastos
(Gastos de personal (véase Nota 27} 5.003,91 4.900,38
Gastos Generales {véase Nota 28) 2.449.16 2.408,21

b} Operaciones con miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccién

La informacion sobre los diferentes conceplos retribuides devengados por el Consejo de Administracion y ia
Alta Direccién de la Sociedad v el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el Consejo de
Administracion y la Alta Direccién de la Sociedad se detalla en la Nota 4.

¢) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 existen personas fisicas y juridicas, que entran dentro del conceple de
partes vinculadas y que realizan con la Sociedad operaciones propias de una relacién comercial normal con
una entidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de empieado, segin
proceda.

22. Departamento de atencidn al cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios
de atencién al clienie v el defensor del cliente de las entidades financieras gue desarrolla la Ley 35/2002 (de 22
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de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha creado el Departamento de
Atencion al Cliente, v ha establecido un reglamentc que regula de forma sistematica v completa el
funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil accesc por parte de los clientes al sistema de
reclamacién, asi como una agil tramitacién y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas por aquélios.

Ei Departamento de Atencion at Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracion de la Socledad, con
fecha 5 de marzo de 2014, el informe explicativo del desarroflo de su funcidén durante el ejercicio 2013,
comunicando que, durante dicho ejerciclo, no ha sido presentada reclamacion o queja aiguna frente a la
Sociedad en el Departamento de Atencién al Cliente. Debido a esto, no ha sido necesario dictar ningun tipo de
decisién, recomendacion o sugerencia.

23. Intereses y rendimientos asimilados
El desglose de! saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios
2013 y 2012, es el siguiente:
Eures
2013 2012
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6)
Cuentas 2 la vista 964,10 5,39
Depésitos a plazo 3.082,13 -
Adquisiciones temporales de actives - 406,40
Valores representativos de deuda (Nota 7) 91.224,93 116.105,79
Otros 351,53 173,47
95.622,69 116.691,05
24. Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas lag comisiones devengadas en el ejercicio, excepta las que formen parte integral
del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

Segun se indica en ta Nota 1.a, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ia Sociedad, tenia encomendada [a gestion y
administracion de 2 Fondos de Inversion,

Por este servicio, la Sociedad cobra una comision sobre el patrimonio gestionado de las Instituciones de
Inversién Colectiva. Dicha comisién, que se cobra mensuaimente, se calcula sobre el patrimonio diario.

El detalle de comisiones devengadas durante los ejercicios 2013 y 2012 por la prestacion de estos servicios y de
las comisiones pendientes de cobro y el patrimonio gestionado al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el
siguiente:
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Euros
2013 2012
Comisiones Camisiones
pendientes al pendientes al
final del Patrimonio final del Patrimonio
Comisiones | ejercicio Gestionade Comisiones gjercicio gestionado
devengadas (Nota 6} {(Nota 20} devengadas (Nota 6) (Nota 20)
Gestién v administracién de:
Fondos de Inversidn:
Fondonorte, F.1. 2.109.256,89¢ 177.002,71 466.664.759,60| 2.419.067,87] 192.361,34( 489.629.098,15
Fondonorte Eurobolsa, F.L 363.511,99: 4532438 43,780.295,51 85.471,321 11.291,33 19.248.069,5¢
Fondoenorte Euro-renta, F.1 (*) - - - 20.645,82 - -
Fondonorte Divisas, F.1. (*) - - - 44 49523 - -
2.474.768,88! 222.327,09 51044505511 2.569.680,24| 203.652,67| 508.877.167,65

25.

(%) Absorbide durante el ejercicic 2012 por Fondonorte Eurobolsa, F I

Comisiones satisfechas

26.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge [as comisiones
de asesoramiento en virtud del contrato firmado en el ejercicio 2008 con La Caixa Gestion de Activos, Sociedad
Gestora de Insiituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (sociedad absorbida por Invercaixa Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U.) para el asesoramienio sobre inversiones en base a los
indicadores pertinentes del equipo de gestion de la Sociedad, respecto del patrimonio asesoradoe de Fondonorte,
Fondo de Inversion (véase Nota 24). Ei importe devengado por dicho concepte durante los ejercicios 2013 y
2012 ha ascendidc a 60.710,34 y 66.157,62 euros, respectivamente, quedando pendiente de pago al 31 de
diciembre de 2013 y 2012 un importe de 16.092,66 y 18.192,43 euros, respectivamente (véase Nota 13). Tal y
como se indica en Ja Nota 13, con fecha 29 de enero de 2014 el Consejo de Administracion de la Sociedad ha
decidido iniciar los tramites para rescindir el mencionado confrato durante el primer trimestre de 2014,

Resuitados de operaciones financieras

Incluye el importe de los ajustes por valoracién de los instrumentos financieros (excepto los imputables a
intereses devengados por aplicacion del método del tipo de interés efectivo y a correcciones de vafor de activos),
asi como los resultadoes obtenidos en su compraventa.

El desglose de! saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, en funcion del origen y la
naturaleza de las partidas que lo conforman es:

46



0L8370825

CLASE 6

Euros
2013 2012

Instrumentos financieros clasificados como:
Cartera de negociacion 10.480,15 43.044,88
Activos financieros disponibles para la venta {1.180,58) -

9.299,57 43.044,88
Origen:
Valores representativos de deuda (Nota 7) 773744 38.583,86
Instrumentos de capital (Nota 8} _1.562,13 4.461,02

9.299,57 43.044,88

27. Gastos de personal

a) Composicién

ta composicién de los gastos de personal, al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es;

2013 2012
Sueldos y salarios 511.574,92 479.878.12
Seguridad Social 104.988,26 85.626,84
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones (Nota 2.p.) 4.191,42 4.131,77
Otros gastos de personal 14.565.02 17.097,31

635.319,62 586.734,04

b} Numero de empleados

El nimero madio de empleados de ia Sociedad durante el ejercicio 2013 y 2012 detailado por categorias
profesionales es el siguiente:

Numero Medio de

Empleados
2013 2012
Directivos 1 i
Téenicos - -
Administrativos 9 g
10 10

E! namero de empleados de la Sociedad al cierre del ejercicic 2013 y 2012 distribuido por categorias
profesionales y género, es el siguiente:
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Nimero de Empleados
2013 _ 2012
Hombres Mujeres Hombres Muieres
Directivos 1 - 1 -
Técnicos - - - -
Administrativos 3 6 3 6
4 6 4 6

28. Ofras cargas de expiotacion v Gastos denerales

a) Otras cargas de explotacién

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el saldo de este epigrafe incluye las tasas de Organismos Reguladores.
b) Gastos generales

i. Desglose

El desgiose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
2013 y 2012 es & siguiente:

Euros
2013 2012
Inmuebles e instalaciones 37.355,04 36.963,64
Sistemas informaticos 30.755,15 47.058,14
Servicios de informacion de mercados 64.117,43 62.969,44
Pubiicidad y representacion 6.047.87 6.892.21
Servicios de profesionales independientes 52.875.63 74.933,33
Contribuciones ¢ impuestos 4.686,17 3.670,70
Atenciones estatutarias Consejeros 108.000,00 118.434,54
Otros gastos 62.470.91 78.401,53
Total gastos generales 386.308,20 429.323,53

Fl saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes” del detalle anterior incluye, durante el
ejercicio 2013, el gasto devengado por la Sociedad como consecuencia de los servicios prestados por
Inverseguros Consulting, S.A. para el desempefio de las funciones apoyo técnico al area de control y por los
servicios de vaioracién de deierminados activos, por importe de 14.683,68 euros (21.778,34 euros en el
gjercicio 2012). Asimismo, el saldo de dicha cuenta incluye, en el ejercicio 2013, el gasto devengado por la
Sociedad como consecuencia de los servicios prestades por internal Audit and Financiat Control, S.1. para
e} desempefio de [as funciones de auditorla interna en cumpiimiento de la Circutar 6/2009, de 8 de
diciembre, de la Comisién Nacicnal det Mercado de Valores, sobre control interno de las socledades

48



GL8370827

CLASE 8:

gestoras de instituciones de inversién colectiva y sociedades de inversién, por importe de 15.387,64 eurcs
{16.053,81 euros en el ejercicio 2012},

Los impories pendientes de pago al cierre del gjercicio por todos estos conceptos se registran en el epigrafe
“Resto de pasives” del balance (véase Nota 12).

i, Otra informacion

Incluido en 2! saldo de la cuenta "Servicios de Profesionales Independientes”, se recogen ios honorarios
satisfechos por la Sociedad a su auditor por la auditoria de sus cuentas anuales de los ejercicios 2013 y
2012, gue han ascendido a 3.250,00 y 5.248,00 euros, respectivamente. Durante los ejercicios 2013 y 2012
la Sociedad no ha devengade otros honorarios, adicionales a los de auditoria, facturados por el auditor o por
otras entidades vincutadas al mismo.

informacién sobre los apiazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se faciiita la informacién requerida por la Ley 15/2010, de 15 de juiio, de modificacion de la
Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales:

Pagos Realizados y Pendientes de Pago

2013 2012
Importe % (*) Importe % (¥)
Dentro del plazo maximo legal 386.308,20 | 109,00% 429.323.53 | 100,00%
Resto - - - -
Total pagos del ejercicio 386.308,20 | 100,00% 429.323,53 | 100,00%
Piazo medic ponderado excedido (dias) de pago - “
Aplazamientos que a la fecha de cierre superan ¢l plazo legal - -

(" Porcentaje sobre el total,
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Gesnorte, S.A,,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva

Informe de Gestién del
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2013

Evolucion de fos negocios

A lo largo del afio 2013 hemos visto como volvia a descontarse un crecimientc sostenible y continuaban
remitiendo las tensiones de jos mercados financieros. Asi, los activos de riesgo, como fos mercados de renta
variabie v, en renta fija, los tensionados paises periféricos, han side los que mejor comportamiento volvian a
demostrar.

Las economias desarrolladas, encabezadas por Estados Unidos y Japén, y seguidas, en menor medida, por
Europa, han comenzado a mostrar signos de que podrian dejar atras la recesion sufrida en los Gltimos afios
definitivamente. Observandoe los indices adelantados de los distinios paises, especialmente los referidos a
confianza de productores y consumidor, se observa que se ha producido un cambio en las expectativas de los
agentes macroeconomicos, descontandose que estamos en una fase de expansion a nivel global, aungque con
grandes divergencias y dudas en algunos paises, come Francia, Espafia y emergentes como Rusia y Brasil.

Estados Unidos estd liderando esta recuperacién y ha funcionado francamente bien. Conflamos en que seguird
en la misma senda puesto que 2013 ha sido el afio en el que se ha producido el mayor ajuste fiscal de las
limas décadas, por lo gue no se espera que en 2014 se reste crecimiento por este tema, los agentes privados,
consumidor y empresas, tienen un saneamiento de balances bastante avanzado, con un nivel de liquidez
bastante aceptabie y un positivo relajamiento de las condiciones de acceso al crédito. Precisamente esta mejoria
ha sido e foco de mas discusién sobre los efectos y agenda del llamado “tapering” o retirada de estimulos
monetzros. Esta refirada de estimulos por los distintos bancos centrales y sus efectos en las distintas
economias es la principal incertidumbre y seguira siendo foco de debate durante el afic proximo.

Japon ha demostrado este afio un alto compromiso con su economia, como se ve en los esfuerzos por reducir el
déficit fiscal y en su politica monetaria. Aun surgen dudas sobre si el ambicioso proyecio de su Primer Ministro
Abe podra llevarse a cabo en su totalidad, pero si que parece que en el corto plazo va a conseguir un mayor
crecimiento, posibiemente acercandose al 2,5% en el 2014, con unas sanas cifras de inflacion del entorno
también del 2,5%. Este cambio de la tendencia de las Gltimas décadas ha tenido su reflejo en los mercados,
siendo la bolsa que con casi un 55% mejor comportamiento ha tenido. Este comportamiento, aunque mas
relajado, podria seguir &l afio préximo, aunque no podemos olvidar los endémicos problemas nipones, como son
una poblacion enormemenie envejecida, y un enorme nivel de endeudamiento, con un 230% de deuda bruta
sobre PIB. Europa ha mejorado también notabiemente, especialmente como consecuencia de una politica mas
activa del Banco Central Europeo. A pesar de gue surgen dudas sobre como se comportara Francia, actual talon
de Aquiles de la Eurozona, la zona ha tenido una sustancial mejora, gracias en parte a las reformas que, a
excepcion de Itafia, se han llevado a cabo en los paises periféricos, y que estdn dotando a dichas economias de
un mayor grado de flexibilidad y competitividad, También, al igual que en USA, los grandes ajustes fiscales
Hevados ya a cabo, al estar ya realizados, no restaran crecimiento en 2014, El deterioro, por tanto, parece haher
tocado fondo, aungue las perspectivas no son tan halaglefias como ai otro lado de! Atlantico. Las principales
razones para ser mas cautos respecto al devenir econémico de Europa son, por una parte, que el procesa de
desapatancamiento en la Eurozona no esta tan avanzado, y por otra, las grandes divergencias que hay en las
distintas sconomias que conforman la Eurcpa de la moneda Unica, y que dificultan el trabajo del BCE, al
necesitar en ocasiones medidas de signo contrario. Dos veces ha bajado tipos ef BCE durante 2013, ia primera
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en mayo, y la segunda en noviembre, dejandelo en 0,25%, minimo historico desde el nacimiento de la moneda
comunitaria. Asimismo, Dragui reiteraba su compromiso con mantener los tipos bajos el tiempo que fuera
necesario. Hablando ya de nuesiro pals, Espafia ha sido uno de las economias que mejor comporiamiento
dentro de la zona euro. Asi, han mejorado notablemente las condiciones de financiacion de empresas y sector
piblico, y es notable la percepcion de fortaleza del sector bancario que tienen tanto nactonales como
internacionales. No obstante hay que considerar gue subsisten grandes desequilibrios en nuestra economia,
como son el déficit del sector plblico, el procesc de desapalancamiento que continda producténdose en nuestra
economia y gue drena crecimiento, y las elevadisimas cifras de desempleo de nuestro pais,

Resumiendo el comportamiento de los mercados financieros, hay que destacar el comportamiento de las bolsas,
con una revalarizacion del 24% a nivel mundial. Destaca el comportamiento de Japén, por encima det 55% en
sus distintos indices, medidec en su moneda, Estados Unidos, con una revalorizacion del 30% del S&P 500.
Dentro de la eurozona, sigue destacando la fortaleza de Alemania, con un 25% Yy ha sido muy buena también la
evolucién del mercado espafiol, con un 22%. Sectorialmente, han destacado los valores ciclicos, como
tecnologia, financieros y consumao discrecional, mientras que energia, materias primas y eléctricas eran las que
peores rentabilidades ofrecian, aun siendo pesitivas. Hablando de tipos, el 10 afios americano repuntaba 135
p.b., acabando el gjercicic en 3,15%, anticipando el fin de las politicas expansivas, a menos las no
convencicnales. £i aleman también subia, 80 p.b., situdndose en 1,90%. En Espafa, sin embargo, se producia
una bajada de 1,10%, hasta terminar 4,15%, por la menor percepcién de riesgo pais, que ha pasado de
calibrarse en 400 p.b. a principio de afio a terminar en el entorno de 220 p.b..

Mirando hacia la evolucion de ias principales divisas frente a nuestro euro, el dolar se depreciaba un 4,3%, hasta
el 1,38 con que cerraba el afio, Comportamiento més neutro han tenido la libra esterlina y el franco suizo, que se
depreciaban tan solo un 2,2% y un 1.6%. El yen japonés por su parte, se ha dejado mas de un 20% frente a la
moneda unica este afio. Esta fortaleza del euro continda siendo una piedra en el zapato de las economias de [a
eurozona, gue ven perder competitividad de sus empresas en el entorno mundial,

Tras este afio en el que nuestros principales mercados nos han venido de cara, pensamos que el que comienza
continuara favoreciendo las posiciones con algo mas de riesgo. El entorno aun muy bajo de tipos, y las mejoras
gue se estan dando en las economias periféricas favorecen la inversién en activos de estas zonas, donde se ha
visto en fos (ltimos meses que se estaba dirigiendo el apetito inversor de los actores internacionaies. La retirada
de sstimulos monetarios que se espera tendrd su principal efecto en los mercados emergentes, de los que no
esperamos muy buen comportamiento, especiaimente de sus divisas. Esto favoreceria relativamente a las zonas
mas desarrolladas, aunque periudicard notablemente a las empresas en las que gran parte de su beneficio
provenga de estas zonas, También hay que notar que fas (ltimas subidas de los mercados se han producido con
una gran expansion de multiplos, siendo ahora necesaric que se produzca una mejora de los beneficios
empresarales que justificue las valoraciones. Por tanto habra gue ser muy selectivos en la eleccion de
empresas que tengan capacidad de mejorar su balance por la linea de ingresos, ya que las reducciones de
costes se han venido realizando en los Ultimos afics. Asl, Incremerntaremos algo nuestras posiciones en bolsa,
siempre con et perfil conservador y fundamental que nos caracteriza. En renta fija creemos que nuestras
posiciones en deuda espafola, tante gubernamental como crédito, pueden aportamos vaior ya que el diferenciat
de riesgo gue presentan actualmente pensamos que va a continuar relajandose. No obstante se buscara una
mayor diversificacion, incrementando en ofras zonas de riesgo similar, para no {ener una excesiva
concentracion.

Situacién de la Sociedad

Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversidn Colectiva se constituyé por tiempo indefinido en
Bilbao el 28 de diciembre de 1868, trasladando su domicilio social a Madrid, calie Felipe IV, nimero 3, con fecha
18 de noviembre de 1276, estando inscrita en el Registro Especial Administrativo de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con el namero 9.
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La sociedad administraba a 31 de Diciembre de 2013 los siguientes Fondos de Inversion: Fondonorte, Fondo de
Inversion y Fondonorte Eurcbelsa, Fondo de Inversion.

Durante el ejercicio 2013 el patrimonio total de los fondos gestionados se ha incrementado en un 0,3%, de
508.877.167,65 euros (2012) a 510.445,055,11 euros (2013).

Particularmente, el patrimonio de Fondonorte, Fondo de Inversion ha disminuido en un 4,7%, de 489.629.008,15
euros (2012) a 466.664,759,60 euros (2013). Esta disminucién se debe en su mayor parte a un programa de
desinversion de un participe significativo.

Respecto a Fondonorte Eurobolsa, Fondo de Inversidn se ha producido un aumento de un 127,45% pasando de
19.248.069,50 euros (2012) a 43.780.285,51 euros {2013), debido de igual manera a la suscripcién de patticipes
significativos, unido al crecimiento por la rentabilidad obtenida en el periodo.

Lz rentabilidad de los fondos gestionados durante el efercicio 2013 ha sido del 7,88% para Fondonorte, Fondo
de Inversién y del 22,84% para Fondonorte Furobolsa, Fondo de Inversion.

Resultados del ejercicio

Los resultados obtenidos alcanzan unos beneficios netos de 1.106.086,10 euros (1.226.860,68 miles de eurcs
en 2012), un 9,8% inferior al ejercicio anterior.

Ingresos

Los ingresos de la sociedad proceden fundamentalimente de las comisiones de gestidn de los fondos, que
ascienden a 2.474.768,88 euros (2012: 2.568.680,24 euros) en el ejercicio 2013 un 3,7% inferior al ejercicia
anterior, producido por la reduccion del volumen de negocio y la disminucion del patrimonio total gestionado, La
sociedad también ha obtenido dividendos, intereses y resultade de operaciones financieras netc de deterioros
por importe de 4.212,33 euros (2012: 6.104,99 euros), 95.622,69 euros (2012; 118.691,05 euros) y 9,.288,57
euros (2012: 30.763,88 euros) respectivamente.

Gastos de explotacion

Los gastos de explotacion han sido de 1.104.794,70 euros (2012: 1.106.303,11 euros), un 0,05% inferior &
ejercicio anterior.

Uso de instrumentos financieros
Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad estd destinado a la consecucion de su
objeto social, ajustando sus inversiones a las politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito y liquidez del

Grupo y a los reguisitos establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y
Circulares cerrespondientes emitidas por la Comisidn Nacionat det Mercado de Valores),

Evolucién previsible de la Sociedad

La evolucién del negocio de la Sociedad vendra marcada por la situacidn econdmica globatl.

Acontecimientos importantes posteriores al cierre

Nada que resefiar distinto de lo comentario en la memoria.
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Actividades en materia de invesiigacion y desarrolio

Durante el ejercicio 2013, la Sociedad no ha lievado a cabo actividades de investigacion y desarrollo.

Adguisicion de acciones propias

L.a Sociedad no ha operado con acciones propias durante el ejercicio 2013,

Servicio de atencién al cliente

En virtud de la Orden del Ministeric de Economia 734/2004, de 11 de marze, sobre los departamentos y
servicios de atencién al cliente y et defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley
44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, el Consejo de Administracion de
Gesnorte, S.A. Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, en su reunion celebrada el 22 de junio
de 2004, aprobd un Reglamento de Defensa del Cliente. El articulo 3 de dicho Reglamento establece la
obligacién de presentar al Consejo de Administracion un Informe Anual con el resumen det analisis de las
reclamaciones del ejercicio, conforme a criterios normativos. Gesnorts, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva ne ha recibido reclamaciones a io largo del ejercicio 2013 por lo que no procede llevar a
cabo el mencionadoe resumen.

w
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Diligencia que levaria el Secretario del Consejo de Administracion de Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de
instituciones de Inversién Colectiva, D. Manuel Blanco Esgueva, para hacer constar gue todos los
miembros dej Consejo de Administracion de la Socledad han procedide a suscribir ef presente documento,
que se compone de las cuentas anuales {balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patrimonio neto, estado de fiujos de efectivo y memoria) e informe de gestién, correspondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando tedos y cada uno de los sefiores Consejeros de la
Sociedad, cuyoes nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 5 de marzo de 2014

El Secretario del Gonsejo de Administracion

Fdo.: D. Jozef Marie Paatiman
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Fdo« D. Jorge Luque Vico

-
Fdo.: D. Tomas Rodrigo Bardn Fdo.: D. José Ruiz Dominguez Fdo.: D. litigo Soto Garcia-Junco
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L Fdo.: D*. Ssana Blanco ?onzalez
Fdo.: D*. Josep Sar?tacreu Bonjoch f

i



ANEXO

El presente documento comprensivo de las cuentas anuales {balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y memoria) e informe de gestion,
corrgspondientes al ejercicio 2013 de Gesnorie, S.A., Sociedad Gestora de Institucicnes de Inversion
Colectiva, se compone de 58 hojas de papel timbrado, cada copia, impresas por una cara, y referenciadas
con la siguiente numeracion;

De 0L8370774 a OLB370831, ambos inclusive
De 018370716 a OL8370773, ambos inclusive,
De 0L8370658 a 0L8370715, ambos inclusive, y
De 018370600 a 0L8370657, ambos inclusive,

habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en |z diligencia
adjunta firmada por mi en sefial de idenificacion,

Madrid, 5 de marzo de 2014

e

Fdo.: D. Manuel Blanco sgueva

Secretario del Consejo de Administracion



