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1. Requerimientos Generales de Informacion

1.1 Introduccion

31 de diciembre de 2009

El objetivo de este documento es cumplir con Igsiisétos de informacién al mercado por parte
de Gefonsa S.A.A.V. establecidos en el articulodés® Circular 12/2008, de 30 de diciembre,
de la Comisién Nacional del Mercado de Valoresresaiolvencia de las empresas de servicios
de inversidn y sus grupos consolidables (en adel&itcular de Solvencia”).

Dicha Circular constituye el paso definitivo paaaiicorporacién de las novedades derivadas
del Nuevo Acuerdo de Capital de Basilea de 200adciolo como Basilea 1l) a la normativa
aplicable al sistema financiero espafiol.

La determinacion de la solvencia de las entidadestgula en funcion de tres pilares:
Pilar I: Exigencias Minimas de Capital.

Pilar 1I: Proceso de Autoevaluacion de Capital.

Pilar 1lI: Informacion de Relevancia Prudencialgiila al Mercado.

El presente documento denominado “Informe de Sclegiene como objeto el cumplimiento
de las obligaciones de informacién al mercado @elochinado Pilar Il y cuyo propdsito es
normalizar y dar a conocer la informacion relevateeGefonsa S.A.A.V. a fin de mostrar el
negocio desarrollado por la entidad a nivel indreig la suficiencia de recursos propios para
cubrir los riesgos inherentes a su actividad, sfil pe riesgos y la gestion de los mismos.

Departamento Encargado:El presente informe serd elaborado con periodicataual porel
Director General de la Entidad que coordinara stiorele los departamentos implicados en el
aporte de informacién y en el célculo de capital.

En el proceso de redaccion del Informe de Solverd@a participado los siguientes
departamentos/areas:

Direccion General

Contabilidad

- Cumplimiento Normativo

Control y Seguimiento del Riesgo

Auditoria Interna



Fecha de Aprobacion:Este informe, elaborado para el ejercicio 200%itla aprobado por el
Comité de Auditoria el dia 30 de marzo de 2010 gdpuser consultado en el apartado de
Gefonsa S.A. Agencia de Valores de la pagina web Binco Caminos, S.A.
(www.bancocaminos.gs

1.2 Ambito de Aplicacion

La informacion del presente documento correspor@defansa S.A. Agencia de Valoresigel
individual.

Gefonsa S.A. A.V. se constituyo por tiempo indeftncomo Sociedad Andnima el 11 de abril

de 1985 con la denominacion de Gefonsa, S.A. nuagifio posteriormente su denominacion

social por la de Gefonsa, Sociedad Gestora der@syt8.A. Con fecha 13 de Marzo de 2002 se
autorizo por el Ministro de Economia la transformdade la Sociedad en Agencia de Valores y
el 19 de julio de 2002 fue inscrita en el RegistedAgencias de Valores en la C.N.M.V. con el

namero 197, pasando a denominarse Gefonsa, S.Ackgee Valores.

Recientemente Gefonsa S.A. A.V. se ha transforread8ociedad de Valores (aprobada por el
Ministerio de Economia y Hacienda el dia 21 de é&ntire de 2009 pero pendiente de
inscripcion).

La Entidad pertenece al Grupo Banco Caminos, dépedal jerarquicamente de la Fundacion
Banco Caminos y de la Corporacién Banco Caminos.

Banco Caminos S.A.

Fundacion Banco Caminos Corporacién Banco Caminos

Gefonsa, S.A. A.V.

Todas estas sociedades mantienen una estructinlecgumdependienteGefonsa S.A. A.V.
tiene como objeto social la prestacion de servidménversion y actividades complementarias
previstas para las agencias y sociedades de satorda Ley 24/1988, de 28 de julio del
Mercado de Valores y en el Real Decreto 217/2088,5dde febrero, sobre el régimen juridico
de las empresas de servicios de inversion y deldatas entidades que prestan servicios de
inversion y mas concretamente las descritas erogkfma de Actividades de acceso publico en
la web de la Comision Nacional del Mercado de \é&sdor



2. Politicas y Objetivos de Gestion de Riesgos.

El Consejo de Administracion de Gefonsa es el dltigsponsable del nivel de riesgo asumido
en la organizacion. El Consejo, o por delegacioésde, el Director General conoce y aprueba
las lineas generales de actuacion en materia dgogey las mismas descansan en los
procedimientos estipulados en cuanto al nivel dsgdis asumidos para cada una de las
actividades aprobadas en su programa de actividades

Siguiendo las recomendaciones en materia de gabieterno y gestién de riesgos y los
requisitos regulatorios definidos tanto en la llegi$n general como especifica, la estructura de
Gefonsa separa las funciones de Control de RieSgwgrol Interno, Cumplimiento Normativo

y Auditoria cerrando asi el ciclo necesario de igpestel riesgo; éstas &reas dependen
directamente del Consejo para garantizar su indigmeia con respecto al resto de &reas de la
Entidad que tienen dependencia del Director Gen€ah esta estructura, el Consejo de
Administracion tiene la informacion necesaria yidamente estructurada para gestionar los
riesgos a los que se enfrenta y mantenerlos axddals en funcion de la actividad cambiante de
la sociedad.

La reciente transformacion (aprobada y pendientinsieripcion a fecha del informe) de la
Entidad en Sociedad de Valores, ha servido atia Bireccidén, para revisar y actualizar sus
sistemas de control del riesgo, ampliarlos a laas actividades, redefinir el organigrama de
cara a tener un mayor control de la actividad yesumen, contar con unos procedimientos
acordes y que incluyen la gestion del riesgo conade las méximas de la Entidad, que basa el
servicio prestado a sus clientes en la calidad.

La naturaleza de los riesgos asumidos son acomtesldamario y la estrategia de la Entidad,
orientada, como hemos comentado, a prestar urcikedé calidad en materia de ejecucion de
operaciones en los mercados, gestion de carteaggspramiento en materia de inversion. El
mercado al que se dirige la Entidad esta bien idefiyn acotado, y es coherente con politicas de
caracter conservador.

La Entidad estd expuesta principalmente al riesgo nmikrcado, riesgo operacional, de
contraparte y riesgo de crédito, no considerandestb de riesgos por no tener una exposicion
a los mismos.

Tras analizar los aspectos expuestos anteriormsmtepnsidera que el gobierno interno de la
Entidad es consistente con su nivel de sofisticagicon su perfil de riesgos.

Se ha procedido a comparar el gobierno intern@efnsa con los principios sobre buen
gobierno que sustentan el “Cdadigo Unificado de BGambierno”. De este estudio se puede
concluir la idoneidad del gobierno interno de Gefohasandose en los siguientes aspectos:

- La Entidad dispone de una estructura organizatfisma y con una definicion formalizada de
las lineas de responsabilidad. El organigrama d&ntdad establece la jerarquizacion y
relacién entre las distintas unidades de negoéiste esta disponible para toda la organizacion.

- Ademas, las funciones y tareas de cada unidad esiecuadamente definidas y cada miembro
de la organizacién conoce sus tareas y respordadels. Existen manuales que recogen las
practicas y operativa de las principales areased@aio y que se encuentran en permanente
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revision por las areas de Control Interno, Cumm@inté Normativo y Auditoria Interna. La Alta
Direccion de la Entidad promueve la comunicacionadeultura corporativa de riesgo a todos
los niveles de la Entidad.

En este sentido, de cara a evaluar correctametaeaérmacion, es necesario mencionar la
aplicaciéon del principio de proporcionalidad, quesipilita a las Entidades la necesidad de
adaptar su estructura organizativa y control itersu dimension y realidad individual.

- Por otra parte, y siguiendo con la aplicacioreske principio de proporcionalidad, el tamafio y
posicionamiento de Gefonsa hacen posible que ekd&jonde Administracién conozca la
situacion real de la gestion del riesgo de la Bdtjg apruebe todas las decisiones relevantes en
cuanto a la misma. Asi, el Consejo de Administradihy por delegacion de éste, el Director
General) representa la Ultima instancia encargaddadaprobacion de todas las politicas,
circuitos y criterios de gestion del riesgo de tdidad.

El conocimiento del cliente es el principio fundauta en el que esta basada la gestion del
riesgo de la Entidad, ya que se entiende que esy@rntonocimiento minimiza el nivel de
riesgo al que se encuentra expuesto Gefonsa, riesgp de mercado como el operacional, de
contraparte, de crédito.....

Por ello, la estrategia comercial y de prestaciérservicios en Gefonsa se alinean con este
principio, haciendo especial hincapié en el confyatimo de todas las fases del proceso de
conocimiento del cliente y clasificacion del mismsi como idoneidad y adecuacién de los
productos a su perfil.

La entidad basa las lineas generales de gestidgiedgbd en lo estipulado en el articulo 70 ter de
la Ley del Mercado de Valores, el Real Decreto 2008 y las normas especificas de aplicacion
de la Circular 12/2008 de CNMV. En este sentidemdidad tiene adoptada las siguientes
medidas:

- Tiene establecidos y aplica, procedimientos y jgakt de gestion del riesgo que
permitan determinar los riesgos derivados de stigidaxles, procesos y sistemas v,
establecer el nivel de riesgo tolerado por la edtid\dicionalmente, la entidad mantiene
en el tiempo estos procedimientos.

- Tiene mecanismos suficientemente eficaces paregasel nivel de riesgo en conexion
con las actividades de la entidad.

Las areas de Control Interno, Cumplimiento NornmativControl de Riesgos tienen implicitos
en sus procedimientos comprobar:

- i) Que las politicas y procedimientos de gestidrridego de la empresa son adecuadas y
eficaces.

- i) El nivel de cumplimiento por la entidad y pousspersonas competentes de las
medidas, procesos y mecanismos indicados.

- iii) Que las medidas adoptadas para hacer fremgabuier posible deficiencia en las
politicas, procedimientos, medidas, procesos y meges son adecuadas y eficaces,
indicando aquellos casos en los que el personk dmpresa no cumpla tales medidas,
procesos y mecanismos, 0 no aplique las politigasgedimientos.



Las areas de Control Interno y de Riesgos expuestas organigrama, adicionalmente velan
por:

- a) Aplicacién de la politica y de los procedimiensefialados en el apartado anterior.

- b) Elaboracion de informes y prestacidon de aseserama la alta direccion de la
entidad.

- c) Demostrar que las politicas y procedimientosptatips de conformidad con lo
dispuesto en el apartado anterior cumplen lo dispuen él y son eficaces.

2.1 Gestion de los Riesgos

A continuacién se exponen los riesgos relevantes que se encuentra expuesta la Entidad:

2.1.1 Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito es el riesgo sobre los beiosfig capital que para la Entidad se pueda
producir por el incumplimiento de sus acredita@s$o es, incumplimiento de un deudor de los
términos y condiciones expresadas en un contratdacBociedad.

Gefonsa S.A. A.V. tiene una exposicion materialymeducida al riesgo de crédito, de ello se
deriva a su vez que la entidad no esté expuestsgb de concentracion de crédito.

En cuanto a este riesgo (riesgo de crédito), sezarespecialmente las posibles insolvencias de
contrapartidas y emisoras asi como los limitegriateente establecidos a la operativa con las
mismas.

La Entidad tiene definidos unos procedimientos @éipes de control del riesgo de su
actividad, debidamente descritos en su manualraseg@imientos y memoria de medios que
abarcan todos los ambitos anteriormente deschktas.concretamente:

a) Se han definido limites maximos de exposicion acahtraparte.

b) La Entidad dispone de herramientas técnicas adasuad recursos humanos
cualificados para la identificacion, medicion y tohdel riesgo de contraparte.

¢) La medicién y control del riesgo de contraparteresiza mensualmente de forma
ordinaria.

d) La Entidad no concede financiacion a clientes pajue no estd expuesta a riesgo de
crédito en este sentido.

Las necesidades de capital por riesgo de créditduyiendo en el mismo el riesgo de
contraparte, a fecha 31 de diciembre de 2009, d3@dexpresado en miles de euros), de los
cuales 122 pertenecen al riesgo de contraparte.

| Opcion: 1 | Capital a dotar: 136 |




2.1.2 Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado se define como la posibilidadsufrir pérdidas en las posiciones
mantenidas en la cartera de negociacion de la Gatiderivadas de movimientos adversos de
los precios e incluye igualmente los riesgos de dig interés y tipo de cambio.

Gefonsa S.A.A.V. tiene una exposicion minima asge de mercado ya que la cartera de
negociacion se limita al mantenimiento, por impoegucido, de acciones.

En este sentido, Gefonsa, S.A, A.V. no considetarta de riesgo por cuenta propia como una

fuente de ingresos fundamental y continuada eesgrdollo de sus actividades. Los recursos de
la entidad estan invertidos en un 99% en Repo.

La dotacién de capital por riesgo de mercado es:

| Opciodn: 1 Capital a dotar: 2

2.1.3 Riesgo Operacional

El riesgo operacional es el riesgo resultante Hesf@ procedimientos inadecuados asi como
acontecimientos externos que pueden originar pesdiéra la Entidad, abarcando también el
riesgo legal pero sin incluir el riesgo reputaclande estrategia.

El riesgo operacional es otro de los d&mbitos deaabpcontrol y sensibilidad en la entidad y
que reporta en numero el mayor grado de controles.

El riesgo operacional, el mas significativo al gee halla expuesto Gefonsa, se gestiona
adecuadamente, siguiendo los circuitos y con lesuméentas de gestion necesarias. Asi y todo,
la Entidad contintia con el proceso de mejora eantption de los modelos de control.

Por estos motivos, y considerando el principio depegrcionalidad que debe guiar a las
Entidades en la elaboracion de su Proceso de Aaltgaion del Capital, se concluye que las
politicas, la organizacion de riesgo, delegaciénfuleiones, herramientas utilizadas, y en
general, todos los aspectos relacionados con l@dgeglobal de riesgo de la Entidad son
adecuados a su tamafio y &mbito de actividad.

En este sentido:

a) Existen politicas y procedimientos para identifiemaluar, seguir y controlar el riesgo
operacional.

b) Se han identificado las fuentes y factores quergeres eventos de riesgo operacional.

c) Existen planes de contingencia y de continuidaded@cio que permiten a la Entidad
limitar las pérdidas en caso de incidencias grdeasegocio.

La dotacién de capital de la Entidad originadarjgsgo operacional es:

Opcion: 1 Capital a dotar: 601




2.1.4 Riesgo Reputacional y de Negocio

Gefonsa, S.A. AV. cuenta con un Codigo de Conduictarno que todos los empleados
conocen y se comprometen a cumplir, de acuerddacoarmativa establecida por la CNMV el
cual incluye:

a) Cumplimiento Reglamento Interno de Conducta.

b) Procedimientos que eviten conflictos de interédaeasignacion de operaciones a los
clientes.

¢) Comunicacion de Operaciones Sospechosas.
d) Organo de Control Interno y Comunicaciéon al SEPBLAC

e) Cumplimiento de los contratos y normas de aplicat2gales.

3. Informacion sobre los Recursos Propios Computables

La calidad de los recursos propios es un factdiitatieo que influye de forma relevante en la
situacion efectiva de solvencia de una entidad.

Por esta razén, la norma separa entre aquellossoscde mayor calidad (Recursos Béasicos) y
los complementarios (recursos basicos de segurtdgocé), de los cuales la entidad puede
disponer en eventuales situaciones en los queylanaara del mercado o el negocio lo hagan
aconsejable.

Los recursos propios de Gefonsa, S.A.,A.V, se tanaan por ser en su totalidad recursos
propios basicos y dentro de éstos por el elevasgo ge las reservas.

Esta caracteristica, derivada de la estrategia éatidad de continua capitalizacién desde su
constitucion, es especialmente destacable ya gsierdgservas son recursos propios con
dependencia Unica de decisiones internas en caalitribucion de resultados y son de la mas
alta calidad por su caracter permanente, capadeadsorber pérdidas sin exposicion al riesgo
y sin coste a la hora de financiarse.

El siguiente cuadro refleja los Recursos Propiokdmciedad conforme a lo establecido en la
Circular 12/2008 de la CNMV.

Datos diciembre en miles de € 2009

1. Recursos propios computables 6.343

2. Recursos propios béasicos 6.343
Capital Social 903
Reservas 5.440

La Entidad a 31 de diciembre de 2009 no posee sesupropios de segunda categoria, ni
tampoco recursos propios auxiliares.



4. Requerimientos de Recursos Propios Minimos

La evaluacion de capital interno segun la opcidnpkficada se realiza mediante la simple

agregacion de los requerimientos de recursos @apiaimos por riesgo de crédito, riesgo de
cartera de negociacion y riesgo operacional, adee&ss riesgos adicionales a considerar en el
Proceso de Autoevaluacion de Capital (riesgo deerttracion, liquidez, tipo de interés y otros

riesgos).

Adicionalmente, en este apartado se muestran tpsenenientos de capital exigidos por la

norma, no sélo derivados de los riesgos inheratdda entidad derivados de su actividad, sino
del célculo derivado de los Gastos de Estructueajod derivados por el Volumen de las

Carteras Gestionadas y los resultantes de lasaPt@spdel Capital Social minimo como vara de
medir la opcion por la cual la entidad tiene magxigencia de Recursos Propios Minimos.

4.1 Requerimientos de Recursos Propios Minimos por Rige de Crédito, de
Mercado, Operacional y “Otros Riesgos”

A continuacién se presenta el importe de los réouentos de recursos propios minimos de
Gefonsa S.A. A.V. por Riesgo de Crédito, Riesgdviigcado, Riesgo Operacional y “Otros
Riesgos”. Entendidos estos ultimos como el rielgaegocio, riesgo de reputacion y riesgo de
pensiones.

| REQUERIMIENTOS DE CAPITAL |

Tipo de riesgo Importe
Crédito 136 *
Mercado 2
Operacional 601
"Otros riesgos" (Pilar II) 37
Total Requerimientos Recursos Propios por 776
Riesgo de Crédito, Mercado, Operacional y "Otros Risgos'

Datos en miles de €.
* De los cuales 122 pertenecen a Riesgo de Comteapa

Los importes calculados de Riesgo de Crédito reptas el 8% de las exposiciones ponderadas
por riesgo (a distinguir entre Instituciones, Mistas, 1ICs y Resto).

Para el célculo de requerimiento de recursos psapio riesgo operacional, hemos utilizado el
método del indicador basico. Los requerimientosiseggte método son el 15% del indicador
calculado como promedio anual a lo largo de lasgjercicios, de la suma de los ingresos netos
por intereses y los ingresos netos no correspotedienintereses.

En cuanto a las necesidades de capital por otesgas (de reputacion y riesgo de negocio),
Gefonsa los ha calculado en base a la opcién dioagla, es decir, asignando para cada riesgo
un requerimiento de capital igual al 5% de los R&zwPropios exigibles en base a la Circular
12/2008.



4.2 Requerimientos de Recursos Propios Minimos ligadoa los Gastos de

Estructura
| REQUERIMIENTOS DE CAPITAL |
Datos en miles de €. Capital a dotar
Ligados a los Gastos de Estructura 727
Total Requerimientos RRPP ligados a los Gastos desteuctura 727

4.3 Requerimientos de Recursos Propios Minimos por Votuen de Cartera

Gestionada
| REQUERIMIENTOS DE CAPITAL |
Datos en miles de €. Capital a dotar
Por Volumen de Cartera Gestionada 779
Total Requerimientos RRPP por Volumen de Cartera Ggtionade 779

4.4  Requerimientos de Recursos Propios Minimos por 23 partes del Capital
Social Minimo

| REQUERIMIENTOS DE CAPITAL |

Datos en miles de €. Capital a dotaf
Por 2 / 3 partes Capital Social Minimo 333
Total Requerimientos RRPP por 2 / 3 partes Capitabocial Minimo 333

45 Coeficiente de Solvencia

Como se observa de los cuadros anteriores, los regmyequerimientos de recursos propios
minimos son los Requerimientos de Capital por Velume Carteras.

Gefonsa S.A. A.V. presenta un Ratio de Solvenciardes5,14% ampliamente por encima del
legalmente establecido lo cual permite hacer frenteventuales situaciones adversas del
mercado tal y como se muestra a continuacion:

Datos diciembre en miles de € 2009
Recursos propios computables 6.343
Requerimientos de Capital por Volumen de CarterestiGnadas 779
Ratio de Solvencia 65,14%
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5. Evaluacion y Planificacién del Capital

La entidad ha llevado a cabo el Proceso de Autoavain del Capital en el cual se han
evaluado los sistemas de gestion, medicion y cod&aiesgos asi como la adecuacion de la
estructura de gobierno interno y la suficienciaedirsos propios para hacer frente a los riesgos
a los que se haya expuesto. A su vez se han miedidi®sgos a los que se encuentra expuesto
Gefonsa, S.A. A.V.y se ha procedido a realizarplaaificacion de capital a 3 afios.

Para la medicion de los riesgos, la Entidad haaghti los siguientes procedimientos:

* Riesgo de Crédito:método estandar para el calculo de los requeriosete recursos
propios minimos asociados a este riesgo.

* Riesgo de Mercado:se ha aplicado el método estdndar para el célcaldod
requerimientos de capital vinculados a este riesgo.

* Riesgo Operacionalmétodo del indicador basico.

e “Oftros Riesgos”: se tratan principalmente las siguientes tipolog@sesgos: riesgo de
negocio, riesgo de reputacion y riesgo de pensio@efonsa ha optado para la
evaluacion del capital por concepto de “otros wssgor la opcion simplificada.

Gefonsa, S.A. A.V., para la agregacion de capitakstos riesgos, se ha acogido a la opcién
simplificada ya que la gestién de todos los riesgo®s que se halla expuesto se realiza
actualmente mediante la utilizacion de modelosndstiéen Pilar 1.

Como hemos indicado anteriormente, y siguienddil&strices regulatorias, que recomienda el
establecimiento de horizontes de medio plazo paptahificacion de recursos propios, Gefonsa
ha establecido una planificacion a 3 afios.

Esta planificacion se ha elaborado teniendo entawedrcaracter conservador que caracteriza el
perfil de riesgos de la entidad, el entorno econony financiero, los objetivos a nivel de
negocio y el capital necesario para llevar a cabadrliciativas planteadas.

Dado el tamafio y perfil de riesgos de la Entidadhaeptado por sustituir la realizacion de
escenarios de estrés de capital por la dotaci@api¢al adicional igual al 10% de los recursos
propios de Pilar 1.

Gefonsa ha fundamentado su metodologia de platificade capital en lanedicién y
seguimiento de su coeficiente de recursos propi@sfin de garantizar las necesidades de
capital futuras para la cobertura de todos losgde a los que estd expuesta la Entidad en el
ejercicio de su actividad y asegurar un elevadelmig solvencia a largo plazo.

Del Proceso de Autoevaluacion de Capital, en el sgieenmarca a su vez el proceso de
planificacién de capital, se ha podido llegar a&daclusion de qu&efonsa disfruta de un
nivel de solvencia holgado y coherente con su pérfionservador de riesgosSu sistema y
estructura actual para la gestidn del riesgo esuad®, atendiendo a criterios de segregacién de
funciones e independencia de la funcion de coetolrespecto a las funciones de gestién del
riesgo.
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A su vez, la Entidad realiza una revision periddieasus actividades, reflejadas en los manuales
de procedimientos, que ayudan a establecer y figantlos distintos riesgos. Controlando

siempre el coeficiente de recursos propios queabugnte se sita en niveles muy superiores a
los establecidos legalmente.
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