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Espainieraz idatzitako Urteko Kontuen Ikuskaritza-Txostenaren jatorrizko bertsioaren itzulpen librea.
Desadostasunik balego, espainierazko bertsioa nagusitzen da.

URTEKO KONTUEN APARTEKO IKUSKARITZA-TXOSTENA
Itzarri, Borondatezko Gizarte Aurreikuspenerako Erakundearen Batzar Nagusiari
Urteko kontuei buruzko txostena

Itzarri, Borondatezko Gizarte Aurreikuspenerako Erakundearen urteko kontuak ikuskatu ditugn,
eta bertan 2015eko abenduaren 31ra arteko egoera-balantzea, galera-irabazien kontua, ondare
garbian izandako aldaketen egoera, efektiboko fluxuen egoera eta egun horretara arteko urtealdiko
txostena daude.

Urteko kontuel buruz Gobernu Batzordearen erantzukizuna

Gobernu Batzordearen ardura da erantzitako urteko kontuak egitea, ondarearen irudi leiala,
informazio finantzarioa eta Itzarriren emaitzak adierazten duten moduan, Espainian Erakundeari
aplika dakiokeen informazio finantzarioren arau-esparruaren arabera, erantsitako txostenaren 2.1
Oharrean adierazten da, eta beharrezko usten den barne kontrola, akatsa edo iruzurra dela eta,
materialaren zuzentasun ezagatik libre geratuz urteko kontuen prestakuntza baimendu.

Auditorearen Erantzukizuna

Gure ardura erantzitako urteko kontuei buruzko iritzia azaltzea da, gure ikuskaritza-lanean
oinarrituta. Gure ikuskaritza-lana burutzeko, Espainian ikuskaritza-lanean oro har onarturiko
arauak erabili ditugu. Arau horiek etika errekerimenduak betetzea exijitzen ditu, hala nola
ikuskaritza planifikatu eta gauzatu urteko kontuak akats materialengandik libre dagoela arrazoizko
segurtasuna lortzeko.

Tkuskaritza batek prozedura baten aplikazioa behar du, urteko kontuetatik ezagutarazitako
informazioa eta zenbatekoak ikuskaritzaren ebidentzia lortzeko. Hautatutako prozedurak
auditorearen iritsiaren menpe daude, urteko kontuetan, akats eta iruzurra dela eta, akats
materialen arriskuen balorazioa barne hartuz. Arrisku balorazio horiek gauzatzerakoan, auditoreak,
Erakundearen aldetik urteko kontuen formulaziorako nabarmen den barne kontrola kontuan izan
du, egoeraren arabera ikuskaritza-lanaren prozedurak diseinatzeko helburuarekin, eta ez
Erakundearen barne kontrolaren efikaziaz iritzia adierazteko helburuarekin. Ikuskaritza-lan batek
aplikatutako kontabilitate politiken egokitzapenaren ebaluazioa eta zuzendaritzatik eginiko
arrazoizko kontabilitate estimazioak ere barne hartzen du, hala nola, bere osotasunean hartutako
urteko kontuen aurkezpenaren ebaluazioa.

Tkuskaritza-langatik lortutako ebidentzia gure ikuskaritza-iritziarentzat oinarri egokia eta nahikoa
ematen duela uste dugu.

Iritzia

Gure iritziz, arlo esanguratsu guztietan, erantsirik doazen kontuetan zuzen adierazita daude bai
Itzari Borondatezko Gizarte Aurreikuspenerako Erakundearen ondarearen eta finantza egoeraren
2015eko abenduaren 31ko irudia, bai eta egun horretara arteko urtealdian aplika dakiokeen
informazio finantzarioaren arau-esparruaren arabera, eta bereziki bertan dauden kontabilitate
printzipio eta irizpideen arabera.

T +34 945 151 050 F: +34 945 130 198, www.pwc.com/es

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccidn 3°. Inscrits en el R.O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290
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Beste arau eta errekerimendu legalaren txostena

Txostenarekin batera aurkezten den 2015eko kudeaketa-txostenak, Itzarri Borondatezko Gizarte
Aurreikuspenerako Erakundearen egoera, bere negozioen bilakaera eta beste zenbait arlori buruz
Gobernu Batzordearen ustez egokiak diren azalpenak barneratzen ditu, eta ez da urteko kontuetako
bat. Kudeaketa txosten horretan jasota dagoen kontularitzako informazioa eta 2015. urteko
kontuetan jasota dagoen informazioa bat datozela egiaztatu dugu. Ikuskatzaileak garen aldetik,
gure lana kudeaketa- txostena neurri horretan egiaztatzea da, besterik ez, eta erakundeko
kontularitzako erregistroetatik lortutakoaz bestelako informaziorik ez dugu guk aztertzen.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
(Jatorrizkoa espainieraz, Guillermo Caviak sinatua)

2016ko apirilaren 27a



ITZARRI,
BORONDATEZKO GIZARTE-AURREIKUSPENEKO ERAKUNDEA

2015. ekitaldiko urteko kontuak eta kudeaketa-txostena
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2015eko ETA 2014ko ABENDUAREN 31ko BALANTZEAK
(Milaka eurotan adierazita)

Oharra | 2015/12/31 | 2014/12/31 (*)
A) AKTIBOA
A-1) Eskudirua eta bestelako aktibo likido baliokideak 54.317 27.135
A-2) Negoziatzeko mantendutako aktibo finantzarioak - 635
I. Ondare-tresnak - -
Il. Zorra adierazten duten baloreak . -
1. Deribatuak - 635
IV. Bestelakoak - .
A-3) Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako bestelako
aktibo finantzarioak 6 331.384 358.878
|. Ondare-tresnak 152.058 166.552
Il. Zorra adierazten duten baloreak 159.920 164.325
lll. Tresna hibridoak 19.406 28.001
V. Bestelakoak - -
A-4) Aktibo finantzario salgarriak - -
A-5) Maileguak eta kobratzeko partidak 6 77.768 45.613
|. Zorra adierazten duten baloreak - -
Il. Maileguak - -
lll. Kreditu-erakundeetako gordailuak 73.735 40.473
V. Gizarte-aurreikuspeneko jarduerako eragiketetan egindako kredituak - -
VI. Berraseguru-eragiketetan egindako kredituak - -
VIII. Galdatutako ordainketak - -
IX. Bestelako kredituak 4.033 5.140
A-6) Mugaegunera arte mantendutako inbertsioak 6 114.042 122.412
A-7) Estaldurako deribatuak - -
A-8) Berraseguruaren partaidetza hornidura teknikoetan - -
A-9) Ibilgetu materiala eta ondasun higiezinetako inbertsioak - -
A-10) Ibilgetu ukiezina 5 37 381
|. Merkataritza-fondoa - -
Ill. Bestelako aktibo ukiezina 37 381
A-11) Taldeko erakundeetako eta elkartuetako partaidetzak - -
A-12) Aktibo fiskalak - -
A-13) Bestelako aktiboak - -
A-14) Saltzeko mantendutako aktiboak - -
AKTIBOA GUZTIRA 577.882 555.054
(*) Bakarrik eta esklusiboki, konparazio ondorioetarako aurkezten da.
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2015eko ETA 2014ko ABENDUAREN 31ko BALANTZEAK
(Milaka eurotan adierazita)

A) PASIBOA
A-1) Negoziatzeko mantendutako pasibo finantzarioak

pasibo finantzarioak
A-3) Zorrak eta ordaintzeko partidak

|. Pasibo subordinatuak

IV. Berraseguru-eragiketetan egindako zorrak
VI. Obligazioak eta bestelako balore negoziagarriak
VII. Kreditu-erakundeekin diren zorrak
IX. Bestelako zorrak
A-4) Estaldurako deribatuak
A-5) Hornidura teknikoak
|. Kuota kontsumitu gabeetarako hornidura
Il. Jadaneko arriskuetarako hornidura
lll. Gizarte-aurreikuspeneko jarduerako eragiketetarako hornidura
IV. Prestazioetarako homidura
V. Mozkinetako partaidetzarako hornidura
VI. Bestelako homidura teknikoak
A-6) Hornidura ez-teknikoak
A-8) Gainerako pasiboak
A-9) Saltzeko mantendutako aktiboekin lotutako pasiboak
PASIBOA GUZTIRA

B) ONDARE GARBIA
B-1) Fondo propioak
I. Mutua-fondoa
Il. Erreserbak
V. Aurreko ekitaldietako emaitzak
VI. Bazkideen bestelako ekarpenak
VII. Ekitaldiko emaitza
B-2) Balio-aldaketen doikuntzak
B-3) Hartutako diru-laguntzak, dohaintzak eta legatuak
ONDARE GARBIA GUZTIRA
PASIBOA ETA ONDARE GARBIA GUZTIRA

A-2) Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako bestelako

Ill. Gizarte-aurreikuspeneko jarduerako eragiketetan egindako zorrak

Oharra

2015M12/31

2014/12/31 (%)

72

469

577.247

554.174

577.247

554.174

577.319

554.643

192

30

30

162

30

3

381

563

41

§577.882

555.054

(*) Bakarrik eta esklusiboki, konparazio ondorioetarako aurkezten da.
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2015eko ETA 2014ko ABENDUAREN 31n BUKATUTAKO EKITALDIEI DAGOZKIEN GALERA
ETA IRABAZIEN KONTUAK
(Milaka eurotan adierazita)

Oharra 2015 2014 (*)

. BGAE-EN AURREIKUSPEN-PLANETAKO JARDUEREI LOTUTAKO KONTUA 162 -
1.1 Ekitaldira egotzitako kuotak, Berrasegurua kenduta 10 9.529 4,577
1.2 Ibilgetu materialaran eta inbertsioen diru-sarrerak 7.b - 10

|.3 Ekarpen definituko gizarte-aurreikuspenari lotutako inbertsioen diru-sarrerak 6.1.2 226.778 132.442
1.4 Bestelako diru-sarrera teknikoak - -
1.5 Ekitaldiko prestazioak, Berrasegurua kenduta 10 (9.434) (8.927)
|.6 Bestelako Hornidura Teknikoen aldakuntza, Berrasegurua kenduta (+ edo -) 8 (23.073) (31.624)
|.7 Mozkinetako partaidetza - -
1.8 Ustiapeneko gastu garbiak 10 (667) (831)
|.9 Bestelako gastu teknikoak (+ edo -) 10 (130) (124)
1.10 Ibilgetu materialaren eta inbertsioen gastuak - -
1.11 Ekarpen definituko gizarte-aurreikuspenari lotutako inbertsioen gastuak 6.1.2 (202.841) (95.523)
1.12 Subtotala (BGAEen Aurreikuspen-planetako jarduerei lotutako Kontuaren emaitza) 162 -

li. BGAE-EN GAINERAKO JARDUERE] LOTUTAKO KONTUA - -
1.1 Ekitaldira egotzitako kuotak, Berrasegurua kenduta - -

11.2 Ibilgetu materialaren eta inbertsioen diru-sarrerak - -
1.3 Bestelako diru-sarrera teknikoak - -
il.4 Ekitaldiko prestazioak, Berrasegurua kenduta - -
|1.5 Bestelako Hornidura Teknikcen aldakuntza, Berrasegurua kenduta (+ edo -) # -

11.6 Mozkinetako partaidetza 5 -
1.7 Ustiapeneko gastu garbiak - -
1.8 Bestelako gastu teknikoak (+ edo -) - -
11.9 Ibilgetu materialaren eta inbertsioen gastuak - -
11.10 Subtotala (BGAEen Gainerako jarduerei lotutako Kontuaren emaitza) . -

lll. GIZARTE-AURREIKUSPENEKO JARDUERE] LOTU GABEKO KONTUA . -

1111 Ibilgetu materialaren eta inbertsioen diru-sarrerak - -

111.2 Ibilgetu materialaren eta inbertsioen gastuak 5 (10) -
1.3 Bestelako diru-sarrerak 7b 10 -
111.4 Bestelako gastuak - -
11l.5 Subtotala (Gizarte-aurreikuspeneko jarduerei lotu gabeko Kontuaren emaitza) - -

11110 EKITALDIKO EMAITZA (1.12+1.10+i11.5) 162 -

(*) Bakarrik eta esklusiboki, konparazio ondorioetarako aurkezten da.
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ONDARE GARBIAREN ALDAKETEN EGOERA-ORRIA, 2015eko ETA 2014ko ABENDUAREN 31N

AMAITUTAKO URTEKO EKITALDIARI DAGOKIONA
(Milaka eurotan adierazita)

A) KONTABILIZATUTAKO DIRU-SARRERA ETA GASTUEN EGOERA-ORRIA

1) EKITALDIKO EMAITZA

ll) KONTABILIZATUTAKO BESTELAKO DIRU-SARRERAK ETA
GASTUAK

1.1 Aktibo finantzario salgarriak

II.2 Diru-fluxuen estaldura

1.3 Atzerriko negozioetan egindako inbertsio garbien estaldura

1.4 Kanbio-diferentziak eta bihurketakoak

1.5 Kontabilitateko asimetrien zuzenketa

1.6 Saltzeko mantendutako aktiboak

II.7 Langileriaren epe luzeko lansarietako irabazi / (galera) aktuarialak

1.8 Kontabilizatutako bestelako diru-sarrerak eta gastuak

lll) KONTABILIZATUTAKO DIRU-SARRERAK ETA GASTUAK GUZTIRA

Oharra

8.b)

2015

2014 (%)

162

(19

(10

(10)

152

(10)

(*) Bakarrik eta esklusiboki, konparazio ondorioetarako aurkezten da.
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DIRU-FLUXUEN EGOERA-ORRIA, 2015eko ETA 2014ko ABENDUAREN 31N AMAITUTAKO
URTEKO EKITALDIARI DAGOKIONA
{Milaka eurotan adierazita)

2015 2014

A) USTIAPEN-JARDUERETAKO DIRU-FLUXUAK

A.1) Gizarte-aurreikuspeneko jarduera

1. Kuota-kobrantzak 9.529 4.577
3. Lagatako berraseguruaren kobrantzak - -
4. Lagatako berraseguruaren ordainketak - -

5. Prestazioen ordainketak (9.383) (8.892)
7. Ustiapeneko bestelako kobrantzak . -
8. Ustiapeneko bestelako ordainketak (1.241) (1.110)
9. Aurreikuspen-jarduerako diru-kobrantzak guztira (1+3+7)=l 9.529 4.577
10. Aurreikuspen-jarduerako diru-ordainketak guztira (4+5+8)=II (10.624) (10.002)

A.2) Bestelako ustiapen-jarduerak

3. Bestelako jardueretako kobrantzak - -
4. Bestelako jardueretako ordainketak - -
5. Bestelako ustiapen-jardueretako diru-kobrantzak guztira (3) = llI - -
6. Bestelako ustiapen-jardueretako diru-ordainketak guztira (4) = IV - -
A.3) Ustiapen-jardueretako diru-fluxuak guztira (I+lI+llI+V) (1.095) (5.425)

B) INBERTSIO-JARDUERETAKO DIRU-FLUXUAK

B.1) Inbertsio-jardueretako kobrantzak
(, 1. Ibilgetu materiala - -

2. Ondasun higiezinetako inbertsioak - -
. Aktibo ukiezinak - -
. Tresna finantzarioak 307.215 246.542
. Taldeko erakundeetako, talde anitzekoetako eta elkartuetako partaidetzak - -
. Kobratutako interesak 13.408 15.210
. Kobratutako dibidenduak 4175 2.139
. Negozio-unitatea - -
. Inbertsio-jarduerarekin erlazionatutako bestelako kobrantzak - -
10. Inbertsio-jardueretako diru-kobrantzak guztira (1+2+3+4+5+6+7+8+9)=VI| 324.798 263.891
B.2) Inbertsio-jardueretako ordainketak

O o ~N OO G b~ W

1. Ibilgetu materiala - -
. Ondasun higiezinetako inbertsioak - -
. Aktibo ukiezinak B -
. Tresna finantzarioak (296.521) (267.193)
. Taldeko erakundeetako, talde anitzekoetako eta elkartuetako partaidetzak - -
. Negozio-unitatea - .
. Inbertsio-jarduerarekin erlazionatutako bestelako ordainketak - -
. Inbertsio-jardueretako diru-ordainketak guztira (1+2+3+4+5+6+7) = VI (296.521) (267.193)
B.3) Inbertsio-jardueretako diru-fluxuak guztira (VI - VII) 28.277 (3.302)

0O N OO ;A WN
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DIRU-FLUXUEN EGOERA-ORRIA, 2015eko ETA 2014ko ABENDUAREN 31N AMAITUTAKO
URTEKO EKITALDIARI DAGOKIONA
(Milaka eurotan adierazita)

2015 2014

C) FINANTZAKETA-JARDUERETAKO DIRU-FLUXUAK
C.1) Finantzaketa-jardueretako kobrantzak
1. Pasibo subordinatuak - -
2. Mutua-fondoa handitzeagatiko kobrantzak - -
3. Bazkideen ekarpenak B -
5. Finantzaketa-jarduerarekin erlazionatutako bestelako kobrantzak - B
6. Finantzaketa-jarduerako diru-kobrantzak guztira (1+2+3+5) =VIII - -
C.2) Finantzaketa-jardueretako ordainketak
2. Ordaindutako interesak - =
3. Pasibo subordinatuak - -
4. Bazkideei ekarpenak itzultzeagatiko ordainketak - -
5. Bazkideen ekarpenen itzulketa - -
7. Finantzaketa-jarduerarekin erlazionatutako bestelako ordainketak - -
8. Finantzaketa-jardueretako diru-ordainketak guztira (2+3+4+5+7) =IX - -
r C.3) Finantzaketa-jardueretako diru-fluxuak guztira (VI - IX) - -
Kanbio-tasen aldaketen eragina (X) - -
K} Eskudiruaren eta baliokideen gehitzea / gutxitzea guztira (A.3+B.3+C.3+-X) 27.182 (8.727)
Ekitaldi-hasierako eskudirua eta baliokideak 27135 35.882
Ekitaldi-amaierako eskudirua eta baliokideak 54.317 27.135

Ekitaldi-amaierako eskudiruaren eta baliokideen osagaiak

1. Kutxa eta bankuak 54.317 27135
2. Bestelako aktibo finantzarioak - -
3. Ikustean itzuli beharreko bankuko zorpekoak - -
Eskudirua eta baliokideak guztira ekitaldi-amaieran (1+2+3) 54.317 27.135
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MEMORIA, 2015EKO ABENDUAREN 31N AMAITUTAKO URTEKO EKITALDIAR] DAGOKIONA
(Milaka eurotan adierazita)

1. Erakundeari eta haren jarduerari buruzko informazio orokorra

Itzarri, Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko Erakundea (aurrerantzean Erakundea) 2004ko
uztailaren 27an sortu zen, Euskal Autonomia Erkidegoko Administrazio Orokor eta Instituzionalak
eskatuta. Eusko Jaurlaritzako Justizia, Lan eta Gizarte Segurantza Sailak, 2004ko uztailaren 30ean,
Erakundearen eraketa, estatutuak, prestazioen arautegia eta txosten ekonomikoa onartu zituen.
Erakundea Euskadiko Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko Erakundeen Erregistro Ofizialean
inskribatuta dago, 260-A zenbakiarekin.

Erakundearen helbide soziala Vitoria-Gasteizen dago, San Antonio kaleko 2.ean (6. oharra).

Estatutuetan adierazten denez, Euskal Autonomia Erkidegoko Administrazio Orokor eta
Instituzionalarentzat lan egiten duten langileen erretiroagatiko, ezintasun iraunkorragatiko,
heriotzagatiko edo iraupen luzeko langabeziagatiko prestazio publikoak osatzea da Erakundearen
helburu soziala, eta jarduera-eremua, berriz, Euskal Autonomia Erkidegoa.

2015. ekitaldian haren jarduketa ondoko arauek xedatutakoaren mende egon dira: Borondatezko
Gizarte Aurreikuspeneko Erakundeei buruzko otsailaren 23ko 5/2012 Legea; hori garatzeko
erregelamendua onartzen duen otsailaren 20ko 87/1984 Dekretua; 2009ko apirilaren 29ko Agindua;
eta Aseguru-erakundeen Kkontabilitate-plana EAEko borondatezko gizarte-aurreikuspeneko
erakundeen bereizgarrietara egokitzea onesten duen martxoaren 16ko 86/2010 Dekretua. 2016ko
urtarrilaren 1etik, Erakundeak, urriaren 27ko, 2015/203 Dekretuan adierazitakoaren menpe dago,
horren bidez, otsailaren 23an, 5/2012ko legea, Borondatezko Gizarte Aurreikuspen erakundeei
buruzko, Erregelamendua onartu da, aipatutako 87/1984 eta 92/2007 dekretuak partzialki indargabetu
dituelarik.

! 2012ko martxoaren 6an argitaratu zen, Euskal Herriko Agintaritzaren Aldizkarian, Borondatezko
Gizarte Aurreikuspeneko Erakundeei buruzko 5/2012 Legea, otsailaren 23koa, zeinak urriaren 27ko
25/1983 Legea indargabetu baitzuen. Erakundeek Lege berria bete behar zuten, Euskal Herriko
Agintaritzaren Aldizkarian argitaratu eta biharamunetik hasita, nahiz eta Konstituzio Auzitegiak onartu
Espainiako gobernuko presidenteak, Estatutako abokatutzaren bitartez, 5/2012 Legeko hamabi
artikuluren kontra jarritako konstituzio-kontrakotasuneko helegitea: 14.a-2, 19.2, 28, 23.1.a), 24, 26.1,
321, 46.2, 57.2, 58.1.¢), 58.2 eta 60.1.

2014ko ekainaren 12an, Konstituzio Auzitegiak 97/2014 epaia eman zuen, zeinak konstituzio-
kontrakotasuneko helegitea zati batean onartu baitzuen. Ondorioz, konstituzio-kontrakotzat edo
nulutzat jo zituen 14.a-2, 19.2, 22, 23.1.a), 32.1, 46.2, 58.1.c), 58.2 eta 60.1 artikuluak.

Zuzendaritzak eta erakundearen gobernu-batzordeko kideek egindako interpretazio juridikoan
oinarrituta, Eusko Jaurlaritzaren araudia oraindik ere indarrean da bakarrik aurreikuspen-jarduerak
egiten dituzten BGAEentzat, Itzarri BGAE, kasu. Eusko Jaurlaritzaren Ogasun eta Finantza Sailak
irizpide hori berretsi zuen 2014ko abenduaren 2an, egun horretan bertan bidalitako ohar baten bidez.
Ohar horren arabera, «finantza-informazioaren esparruari dagokionez, aseguru-jarduerarik egiten ez
duten BGAEen kasuan, honako hau da araudi aplikagarria: 92/2007 Dekretua, maiatzaren 29koa;
2009ko apirilaren 29ko Agindua; 92/2007 Dekretua; eta 86/2010 Dekretua, martxoaren 16koa».

2015eko abenduaren 9an, urriaren 27ko, 203/2015 Dekretua, Euskal Herriko Agintaritzaren
Aldizkarian argitaratu egin da, horren bidez, otsailaren 23an, 5/2012ko legea, Borondatezko Gizarte
Aurreikuspen erakundeei buruzko Erregelamendua onartu da. Honek, espresuki gaur egun indarrean
dagoen arautegi zehatza indargabetu du eta azpimarratu da, otsailaren 20ko, 87/1984 Dekretuaren
indargabetzea, 12, 16 eta 31 artikuluak (aurrez 92/2007 Dekretuarengandik aldatuak) izan ezik eta
maiatzaren 29ko, 92/2007 Dekretuaren hainbat xendapen.
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Urriaren 27ko, 203/2015 dekretuagatik onartutako erregelamendua, 2016ko urtarrilaren 1ean
indarrean sartuko da ondorengo salbuespenekin, Dekretuaren azken hamarreko xedapenean jasoa:

e Azken bigarrengo xedapena, administrazio gastuen muga maximoaren inguruan, hiru
hilabetetan indarrean sartuko da.

o 43 eta 44 artikuluetan ezarritakoa, inbertsio estrategiaren bizi zikloaren inguruan, hogeita lau
hilabetera eskatuko da, kontuan izanda hirugarren xedapen iragankorra adierazitakoa, 2016ko
urtarrilaren 1ean baino lehen onartutako aurreikuspen planen buruzkoa.

s Erregelamenduaren X kapituluaren Il. Tituluan jarritakoa, Gobernu onaren politika eta funtzio
nagusiei dagokiona, hogeita lau hilabete igaro ondoren eskatuko dira.

e Era berean, Erregelamenduaren 51 artikuluak ezarritakoa, bhazkide eta onuradunen
informazioari dagokiona hamabi hilabete igaro ondoren eskatuko da.

Erregelamendu berriak, otsailaren 23ko, 5/2012 legearen garapenean, berrikuntza adierazgarriak
sartzen ditu, azpimarratzekoak direnak:

e Berezko funtsen eskakizun berriak: Mutual Funtsa 50.000 eurotan gutxienez esleitzen da eta
ekarpen mugatua duten planentzako Segurtasun-marjina eratzearen beharra ezartzen da,
hornidura teknikoen %0,125 gutxieneko zenbatekoarekin. Hau gehienez 10 urteko
denboraldian eratu behar da, zenbatekoaren urteko hamarrenarekin gutxienez.

e Planari dagokion ondarearen %1,6aren administrazio gastuen muga maximoaren
murriztapena, bakarrik honen arabera kalkulatzen direnean.

o BGAEen bazkideak, indibiduala edo elkartuko modalitatekoak, hamar urte baino gehiagoko
antzinatasuna duten eskubide ekonomikoen zenbatekoaren guztizkoa edo partziala aldez
aurretik izatearen posibilitatea.

e Bizi zikloaren Inbertsio estrategia ezartzearen eskakizuna, planen garapenean oinarrituta,
arrisku eta errendimendu desberdinen konbinazioa suposatzen dutenak, indibidual
modalitateko BGAEtan, ekarpen mugatutako aurreikuspen planak artikulatzen dutenak.

» Gobernu ona eta funtzio nagusiaren kontuetan eskakizun gehigarriak.
s Gainberatze, ikuskapen eta bitartekotza ereduaren indartzea Eusko Jaurlaritzaren partetik.

Oraingo urteko kontuen formulazioan, Erakundeak Erregelamendu berriaren aplikazioan analisi eta
inplikazioen egokitze fasean aurkitzen da, hauek ez dute jasango Erakundeari eragin kontableka
zenbateko garrantzitsurik.

Zerga eta finantza arloko premiazko neurriei buruzko abenduaren 30eko 20/2011 Errege Lege
Dekretuak eta Estatuko 2012ko ekitaldirako Aurrekontu Orokorrei buruzko ekainaren 29ko 2/2012
Legeak berariazko lege-debekua ezarri zioten erakundeek ekarpenak egiteari enpleguko pentsio-
planetan edo erretiroa estaltzen duten aseguru kolektiboen kontratuetan.

Gainera, 2013. urterako Aurrekontu Orokorrei buruzko abenduaren 27ko 17/2012 Legeak 2013ko
ekitaldira luzatu zuen debeku hori.
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Abenduko 23ko, 22/2013 legeak, 2014 Estatuaren Aurrekontu Orokorrei buruzkoa, eta urriaren 29ko,
48/2015 legeak, 2016. Urteko Estatuaren Aurrekontu Orokorrei buruzkoa, ezarritakoari jarraipena
emanez, sektore publikoko enpleguko pentsio planei ekarpenak egitea ahalbidetzen du, soilik soldata
masaren handipena ez bada ematen. Administrazioak garatutako gastu aurreikuspena kontuan izanda
(aurten ere 2016. urtean, kontzeptu horren handipena suposatzen dute), muga horrek bazkide
babesleen partetik ekarpenak egitearen posibilitatea baldintzatzen dute 2016. ekitaldirako, 2014 eta
2015 ekitaldietan egin zuen moduan. Modu horretan, 2016. ekitaldirako Euskal Autonomi Ekidergoko
Aurrekontu Orokorraren legeak ez du gastu horren behin-behinekotasuna jasotzen.

Lehen adierazitakoaren arabera, ltzarri BGAEk 2015eko eta 2014ko ekitaldietan jasotako ekarpenak
bat etorri dira erakundearen beraren bazkideek jasotako banakako ekarpenekin eta Bazkide
Zenbakidun berriei dagozkien bazkide babesleen ekarpenekin.

Erakundeak aldi baterako neurriak direla uste du, eta ez dute inola ere, Itzarri BGAEren jarraipena eta
kaudimena arriskuan ipintzen.

Halaber, 17/2012 Legea, abenduaren 27koa 2013ko Estatuko Aurrekontu Orokorrei buruzkoa, 2013
ekitaldira debekua luzatu zuen.

Indarrean dagoen BGAEren araudiak eta dekretuak, besteak beste, ondorengo derrigorrezko arauak
agintzen ditu:

(a) BGAEren administrazio gastuak dagokion erakundearen estatutuetan esleitutakoak dira, eta
zehaztutako ekarpeneko sistemapean lan egiten duten entitateen kasuan, aurreikuspen plan
bakoitzari atxikitako gastuen arabera edo beronen eta bere errendimenduen arabera ezarriko
dira eta urteko zenbaketan ezingo ditu muga hauek gainditu:

. Bakarrik planari atxikitako ondarearen arabera kalkulatzen badira ondarearen %2a.
. Bi aldagai erabiltzen badira, atxikitako ondarearen %1 eta errendimenduaren gaineko
%10.

(b) Aktiboetan inbertsioa jarraian agertzen diren dibertsifikazio, dispertsio eta kongruentzia
irizpideak betez egingo dira:

° Gutxienez, aurreikuspen plan bakoitzaren %70a ondorengo aktibo egokietan inbertituko
da:
. ELGAren alorreko merkatu arautuetan negoziatzeko onartutako errenta finkoko eta

aldakorreko balore eta eskubideak.

. Inbertsio kolektiboko erakundeetako akzio eta partaidetzak, 85/611/EEE eta
aurrerantzeko aldaketak Zuzentarauaren baldintza arautu zehatzak eta inbertsio
kolektiboko erakundeei buruzko 35/2003 Legea eta aurrerantzeko aldaketak
betetzen dituzten higigarrietako inbertsio funtsak.
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. Ageriko gordailuak edo epe gutxiagora edo hamabi hilabetera. Agindua, 2013ko
maiatzaren 21ekoa, Ogasun eta Finantzetako sailburuarena,eta 92/2007
Dekretuaren 11.8 artikulua, maiatzaren 29koa, Borondatezko Gizarte
Aurreikuspeneko Erakundeek inbertsioak egin ditzaten aktibo egokiak haonako
hauek dira: kreditu-erakundeetan zazpi urte edo epe motzagorako egindako
gordailuak —betiere erakunde horien egoitza Europar Batasunaren estatu kide
batean badago eta ELGAren dibisa-merkatuetan negoziatzen den dirutan
izendatuta badaude— dagozkien erakunde finantzarioen pasibo-kontuetan idazten
direnak, eta martxoaren 19ko 183/2013 Dekretuak enpresa txiki eta ertainak,
banako enpresariak eta profesional autonomoak finantzarioki laguntzeko arautzen
duen programan aipatzen direnak badira.

. Ondare higiezinak eta eskubide erreal higiezinak.
. Hipoteka kredituak, beti ere, lehenengo hipoteka bada.
. Merkatu arautuetan negoziatutako bitarteko finantzario eratorriak.

Aktiboak behar bezain dibertsifikatuta egongo dira. Merkatu arautuetan kotizatzen duen
enpresa batek jaulkitako aktiboetan eginiko inbertsioak ezin izango du BGAEren aktiboaren
%5a gainditu, ezta %10a ere talde bereko enpresek jaulkitako aktiboak direnean. Bitarteko
finantzario eratorrietan ere muga hauek aplikatu behar dira.

BGAEek ezingo dute beraien aktiboaren %2a baino gehiago inbertitu enpresa batek jaulkitako
balore ez kotizatuetan, ezta %4a baino gehiago ere talde bereko enpresek jaulkitako baloreak
direnean.

Aurreikuspen-planen sustatzaile edo babesleek jaulkitako kotizatu gabeko baloreen inbertsioak,
ezingo du planaren aktiboen guztizkoen %2a gainditu.

Higiezinetan inbertsioak ezingo du aurreikuspen planaren aktiboaren guztizkoaren %20a
gainditu, higiezin batek ere ezingo du aurreikuspen plan aktiboaren %10a gainditu.

Kapital-arriskuko sozietateek jaulkitako baloreetan eginiko inbertsioak ezingo du jaulkitako
tituluen guztizkoaren %20a, balio nominalean, gainditu.

Inbertsio kolektiboko erakunde bakar batean titulatzeko funtsetan edo higigarrietako inbertsio
funtsetan eginiko inbertsioa, aurreikuspen-plan bakoitzaren aktiboaren %20ra arte hel daiteke.

BGAE batek, erretirorako, zein heriotzarako, ezintasunerako, ezintasun iraunkorrerako, iraupen
luzeko langabeziarako edo gaixotasun larrietarako aurreikuspen planez gain, beste ekintza
batzuk egingo baditu, argi eta garbi zehaztu beharko du ekintza bakoitzari dagozkion aktibo eta
pasiboak. Inolaz ere ez da posible izango eskubide eta betebeharrak ekintza ezberdinen artean
transferitzea.

Gobernu Batzordeak Erakundearen inbertsio politika onetsiko du, gutxienez hiru urtean behin
Batzordeak berak berrikusiko duen Inbertsio Printzipioen idatzizko Adierazpen baten bidez.
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(e) Arrisku biometrikoak beren gain hartu edota inbertsioaren emaitza zein prestazio maila jakin bat
bermatzen duten BGAEek, beren gain hartutako betebeharrekiko nahikoa zuzkidura tekniko
eratu beharko dute. Zuzkidura teknikoen gutxienezko zenbatekoa kalkulatuko da
prospekziorako metodo aktuarialak erabiliz —zentzuzkoak eta zuhurrak direnak- eta kontuan
hartuko dira prestazio eta kotizazio gaietan dauden konpromiso guztiak Erakundearen pentsio
modalitate guztietan bat etorrita. Zenbateko hori nahikoa izan behar da uneko prestazioak
finantzatzeko baita bazkide osoek sortutako eskubideetatik erator daitezen konpromisoak
islatzeko ere. Zuhurtziaz ere aukeratuko dira pasiboak baloratzeko hipotesi ekonomikoak eta
akturialak.

(f)  Zuzkidura teknikoen kalkuluan erabilitako interes-tasa teknikoa izango da aurreikuspen-planari
esleitutako inbertsiotako errentagarritasunaren barruko tasaren arabera zehaztutakoa. Inola ere
ezin du portzentajezko hiru puntuz gainditu aurreikusitako inflazio hipotesia, zuzkidura teknikoak
zehazteko erabilitakoa, bere gehienezko muga %5ekoa delarik.

(g) FErakundeek aktibo nahikoak eta egokiak hartarako presta daitezen azterlan akturialetan
zehaztutako zuzkidura teknikoa asetzeko helburuz gorde beharko dituzte. Hiru urtez jarraian
beharrezko zuzkidura teknikoak asetzeko adina funts eraturik ez dagoenean edo ekitaldi
bakoitzean dauden funtsak zuzkidura teknikoen %90etik beherakoak direnean ezinbestez
berrorekatzeko plan bat egin beharko du. Plan hori Justizia, Lan eta Gizarte Segurantza
Sailaren oniritziaren menpe egongo da.

' (h)  Arrisku biometrikoak beren gain hartu edota inbertsioaren emaitza zein prestazio maila jakin bat
bermatzen duten BGAEek beren zuzkidura teknikoak gauzatzekoenak baino aktibo gehiago
izan behar dituzte beti, erreserba modyra. Aktibo hauek aurreikus daitekeen edozein
konpromisotik kanpo egongo dira eta gastuen eta prestazioen, aurreikusitakoen nahiz errealen,
arteko desbideraketak xurgatzeko kaudimen margen erabilgarri bezala balioko dute. Kaudimen
margenaren zenbatekoa zuzkidura teknikoen gutxienez %4 izango da.

Atxekitako Memorian, 15. oharrean, inbertsio portzentaietan, dibertsifikazioan, negoziaketan eta
likidezia gaietan Erakundearekiko bete beharreko arauen konplitze maila zehazten da

Euskal Autonomia Erkidegoko Administrazio Orokor eta Instituzionala osatzen duten erakundeak
izango dira bazkide babesleak. Horretarako, lehenbizi atxikitzeko akordio bat sinatu behar dute eta,
gero, Erakundearen Gobernu Batzordeak akordio hori onetsi behar du. Bazkide babesle gisa sartzeko
eskabidea egin ahal izango dute, halaber, Euskal Autonomia Erkidegoko Administrazioko Aholku-
emaile erakundeek.

Bazkide osoak, berriz, pertsona fisikoak izango dira: beharrezkoa izango da bazkide babesleren
batentzat lan egin izana bi urtez karrerako funtzionario nahiz bitarteko funtzionario gisa, estatupekao
langile edo bitarteko langile gisa, lan-kontratuko langile gisa, behin-behineko langile gisa edo goi-
karguren batean.

Oro har, zerbitzuak emateari uzten bazaio edo horiek eraginkorki eteten badira, eta, horren ondorioz,
bazkideek ohiko ordainsariak jasotzeari uzten badiote, bazkide babesleek eta bazkide osoek ez dute
ekarpen gehiagorik egingo, eta bazkide osoak etendura-egoeran dauden bazkide bihurtuko dira.

Erakundeko prestazioen arautegian ezarritakoaren arabera, bazkide pasibo bihurtuko dira aurretik
bazkide zenbakidun aktibo edo etendura-egoeran dauden bazkide oso izan direnak, baldin eta
erretiroagatik, ezintasun iraunkorragatik edo iraupen luzeko langabeziagatik prestazioa jasotzeko
eskubidea badute. Bestalde, onuradun bihurtuko dira, hildako bazkide osoaren kausadun izanik,
Erakundearen aurrean eskubide ekonomikoen hartzekodun bihurtzen direnak. Hildako bazkideak
izendatutako pertsonak izango dira onuradunak, eta, inor izendatu ez den kasuetan, berriz,
testamentuzko edo legezko oinordekoak.
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Bazkide pasibo edo onuradun aitortzeko, beharrezkoa da prestazioen arautegian jasotzen diren
prestazioak ordaintzeko gertakaria jazotzea, eta Erakundeko Gobernu Batzordeak hala aitortzea.

Estatutuetan arautzen denez, ekarpen zehaztuko eta prestazio zehaztugabeko enpleguaren
modalitatea dagokio Erakundeari, eta, beraz, ez du aurreikusitako prestazioekin lotutako arriskuen
estaldurarik hartzen bere gain.

Erakundeko bazkide babesleek egindako ekarpenak beren ordainsari finkoen eta aldizkako
ordainsarien arabera egotziko zaizkie bazkide osoei. Era berean, bazkide osoek borondatezko
ekarpenak egin ahal izango dituzte.

Erakundeak hartutako sistema finantzarioa eta aktuariala finantza-kapitalizazio indibidualekoa da.
Beraz, hauek dira gertakaria jazotzen denean kapitalizazio prozesuaren ondorioz kuantifikatuko diren
prestazioak: bazkide bakoitzaren ekarpenak gehi doako ondare-gehikuntzak eta haiei dagozkien
inbertsioetatik lortutako errentak, dagozkien gastuak kenduta.

Prestazioen estaldura
Hauek dira Erakundeak estaltzen dituen gertakariak:

i) Bazkide osoaren erretirca edo antzeko egoera. Ezin bada egoera horretara heldu, prestazioa
jasotzeko beharrezkoa izango da 60 urte beteta izatea, eta bazkide osoak Gizarte Segurantzan
edo Estatuko Klase Pasiboetan alta ematea eragin duen jarduera uztea.

i) Baliaezintasun handia, erabateko ezintasun iraunkorra eta ezintasun iraunkor osoa bazkide
osoaren ohiko lanbiderako.

ifi) Bazkidearen heriotza; gertakari horrek alarguntasun-prestaziorako eskubidea, zurztasun-
prestaziorako eskubidea eta beste oinorde batzuen aldeko eskubideak sor ditzake.

iv)  Bazkide osoaren iraupen luzeko langabezia.

Prestazioek Erakundeko bazkide pasiboen edo onuradunen aldeko eskubide ekonomikoak aitortzen
dituzte, Erakundeak estalitako gertakari edo gertakizunen bat gertatzen bada. Prestazioen eskubide
ekonomikoak bazkideak kapitalizatutako aurrezkiaren berdinak izango dira.

Bazkide pasiboek edo onuradunek modu hauetakoren batean jasoko dituzte prestazioak, gertakizuna
gertatzen den unetik aurrera:

- Kapital gisa; ordainketa bakar batean egingo da, eta bazkideak eraginetarako datan finkatuta
zituen eskubideen zenbatekoaren baliokidea izango da.

- Errenta gisa; aldi baterakoa edo biziartekoa izan daiteke. Inolako bermerik gabeko finantza-
errentak edo errenta aktuarialak izan daitezke, bazkide pasiboak edo onuradunak aukeratzen
duenaren arabera. Errenta aktuarialaren kasuan, Erakundeak kobratzen direla bermatu
beharko du, primaren kostua bazkideari egotziz, edo, bestela, poliza bat sinatu beharko du
aseguru-konpainia batekin, errenta aktuariala ordaintzen dela ziurtatzeko.

- Era mistoan; errenta-modalitateetako edozein konbina daiteke, kapital erako kobrantza bakar
batekin.

Erakundearen prestazioen arautegiko 15. artikuluan ezarritakoaren arabera, bazkide osoak, aktiboak
edo etendura-egoeran dagoenak, eskubide ekonomikoak beste erakunde batera eramateko, bazkide
babeslearekin duen estatutu- edo lan-harremanak iraungita egon behar du.

14
-,

e 4 WWW.itzarri.eus

e



Hzar

Eskubideen mobilizazioak erabatekoa izan behar du eta lehentasuna izango dute beste enplegu-plan
bateranzkoek, edo horrelakorik ezean, edozein aurreikuspen-planeranzkoek, betiere, baldin eta
prestazioak kobratzeko eraren inguruan Erakundearen Estatutuetan finkatutako baldintza zein
ezaugarriak betetzen badituzte, eta mobilizazioaren helburu den planak bere barne-araubidean
erreskate-eskubiderik aitortzen ez badu Erakundearen Estatutuetan aurreikusitakoak ez diren
kasuetarako. Bazkide babeslearekin estatutu- edo lan-harremana bukatu eta handik bi urtera hasi
ahal izango da bazkidea mobilizazio-eskubidea erabiltzen.

Bazkide pasiboek eta onuradunek eskubide ekonomikoak beste erakunde batera eraman ahal izango
dituzte, eskubide-motak horretarako aukera emanik, bizilekua Euskal Autonomia Erkidegotik kanpora
aldatzen badute. Aurreko paragrafoan ezarritako baldintza eta epe berberak izango dituzte.

Eskubide ekonomikoak beste erakunde batera eramateak ez dio inolako gasturik eragingo bazkideari
edo onuradunari, ezta eskubide horien murrizketarik ere.

Egoera hauetan, ez da beharrezkoa izango bi urteko epea igarotzea:

a) Lan-harreman finkoa iraungitzea.
b) Beste Administrazio Publiko batera joatea.
c) Bazkide babeslearen baja.

2. Urteko kontuak aurkezteko oinarriak
k 2.1. Irudi fidela

2015. ekitaldiari dagozkion urteko kontuak Erakundearen kontabilitate-erregistroetan oinarrituta
prestatu dira, eta indarrean dagoen legediaren arabera eta Eusko Jaurlaritzako Ekonomia eta Ogasun
Sailaren martxoaren 16ko 86/2010 Dekretuaren bidez onartutako Euskal Autonomia Erkidegoko
Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko Erakundeen Kontabilitate Planean ezarritako arauen arabera
aurkeztu dira. Helburua da Erakundeak 2015eko abenduaren 31n duen ondarearen eta egoera
finantzarioaren irudi fidela aurkeztea, eta fidelki aurkeztea, halaber, data horretan amaitutako
ekitaldian zehar egindako eragiketen emaitzak, ondare garbian izandako aldaketa eta sortutako diru-
fluxuak.

Eusko Jaurlaritzako Ogasun eta Finantza Sailaren 2014ko abenduaren 2ko oharrarekin bat etorriz,
gobernu-batzarreko kideek honako urteko kontuak aurkeztu dituzte, Eusko Jaurlaritzak adierazitako
irizpidearen arabera eta Erakundeak aseguru-jarduerarik egiten ez duela kontuan hartuta.
Horrenbestez, honako urteko kontu hauen prestaketan arau hauek aplikatu dira: BGAEen zenbait
jardueren gauzapena arautzen duen maiatzaren 29ko 92/2007 Dekretua, dekretu horren beraren
zenbait manu garatzen dituen Ogasun eta Herri Administrazio Sailaren 2009ko apirilaren 29ko
Agindua eta aseguru-erakundeen kontabilitate-plana EAEko Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko
Erakundeen berezitasunetara egokitzea onartzen duen martxoaren 16ko 86/2010 Dekretua.

Erakundeko Gobernu Batzordeak egin ditu urteko kontuak, eta Batzar Nagusian onartu izan beharko
dira; uste da aldaketarik egin gabe onartuko direla. Bestalde, 2014. ekitaldiko urteko kontuak 2015eko
maiatzaren 14ko Batzar Nagusian onartu ziren.

Urteko kontu hauek osatzen dituzten dokumentuetako kopuruak milaka eurotan adierazita daude,
bestelakorik adierazten ez bada behintzat.

2015eko Abenduaren 31n, Merkataritza Arautegiko 42. artikuluaren edukiarekin bat, Erakundea ez
dago urteko kontu finkatuak egitera behartuta.
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2.2. Informazioaren konparazioa

2015eko abenduaren 31ean Eusko Jaurlaritzan indarrean den arautegia aintzat hartuta eta dagokion
egitura eta kontabilitateko printzipioen arabera, urteko kontuak aurkezten dira.

Erakundeko Administrazileek, balantzeko partidetan, irabazi eta galeretako kontuetan, ondare garbian
izandako aldaketetan eta diru-fluxuen egoeran, 2015. ekitaldiko kopuruez gain, alderatzeko, aurreko
urteko datuak aurkezten dituzte.

2.3. Kontabilitate printzipioak

Urteko kontu hauek egiteko, Eusko Jaurlaritzaren 86/2010 Dekretuan jasotako kontabilitate- eta
sailkapen-printzipioak eta -irizpideak erabili dira nagusiki, eta 5. oharrean azaldutakoak dira
garrantzitsuenak. Nahitaez aplikatu behar diren eta urteko kontu hauetan eragin esanguratsua duten
kontabilitate-printzipio guztiak aplikatu dira.

2.4. Ziurgabetasuna baloratzeko eta zenbatesteko alderdi kritikoak

Urteko kontuak prestatzeko, etorkizunari buruzko hipotesietan eta ziurgabetasunetan oinarritutako
iritziak eta zenbatespenak erabili dira, batez ere aktibo finantzarioen balio-narriadurari dagozkienak,
hornidura ez-teknikoei dagozkienak, merkatu aktiboetan negoziatu gabeko aktibo finantzarioen
arrazoizko balioari dagozkienak eta aktibo material eta ukiezinen bizitza baliagarriari dagozkienak.

Aldian-aldian berrikusten dira erabilitako zenbatespenak eta hipotesiak, eta esperientzia historikoan
eta une bakoitzean zentzuzkotzat jo diren beste faktore batzuetan oinarrituta daude. Berrikuspen
horien ondorioz zenbatespen-aldaketa bat egongo balitz epealdi jakin batean, haren eragina epealdi
horretan aplikatuko litzateke, eta, hala balegokio, hurrengoetan.

2.5. Hainbat partidatan banatuta erregistratu diren elementuak

Balantzea, galera eta irabazien kontua, ondare garbiaren aldaketen egoera-orria eta diru-fluxuen
egoera-orria hobeto ulertu ahal izateko, egoera-orriak batera aurkeztu dira, eta memoriako oharretan
jaso dira beharrezko diren analisiak.

2.6. Kontabilitate-irizpideen aldaketak

Kontabilitate-irizpideak aldatu egin daitezke, transakzio edo gertakizun jakin bat arautzen duen
kontabilitate-arau bat aldatu delako, edo Gobernu Batzordeak, behar bezala justifikatutako
arrazoiengatik, kontabilitate-irizpidea aldatzea erabaki duelako. Aldaketa horiek atzeraeraginez
aplikatzen dira, kasu hauetan izan ezik;

. Ezinezkoa bada zehaztea zer ondorio dakartzan, ekitaldi bakoitzean, kontabilitate-irizpide bat
aldatzeak aurreko ekitaldi bateko konparazio-informazioan; kasu horretan, atzeraeragina aplika
daitekeen ekitaldi zaharrenaren hasieran aplikatzen da kontabilitate-irizpide berria. Ezinezkoa
bada zehaztea zein den aurreko ekitaldi guztiei kontabilitate-irizpide berri bat aplikatzearen
ondorioz ekitaldi horren hasieran metatzen den ondorioa, aurrera begira aplikatzen da
kontabilitate-irizpide berria, horretarako aukera ematen duen data zaharrenetik hasita, edo

. Irizpidea aldatzen edo ezartzen duen kontabilitate-xedapenak edo -arauak noiztik aplikatu
behar den finkatzen badu.
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2.7. Errore-zuzenketa

Aurreko ekitaldietako urteko kontuak egitean erroreak egon daitezke, aldi horietarako urteko kontuak
egiterakoan erabilgarri zegoen eta Erakundeak urteko kontu horiek egiteko erabili behar zuen
informazio fidagarria erabiltzean zerbait jarri ez delako edo gaizki jarri delako.

Aurreko ekitaldiei dagozkien erroreak atzeraeraginez zuzentzen dira, erroreaz konturatu ondoren
egiten diren lehendabiziko urteko kontuetan, errorea inoiz gertatu izan ez balitz bezala:

. berriz adieraziz errorea duten egoera-orri finantzarioetako partiden zenbatekoak, bai eta
memoriako oharrak ere, urteko kontuetan argitaratzen badira konparazioak egiteko, errorea
gertatu den ekitaldian edota hurrengo ekitaldietan, eta, hala badagokio,

. berriz adieraziz emandako informazioari dagokion ekitaldirik zaharrenaren hasierako balantzea,
konparazioak egiteko aurkezten diren lehenengo egoera-orri finantzarioen aurretik gertatu
bazen errorea.

Ezinezkoa bada zehaztea zer ondorio dakarizan, ekitaldi zehatz bakoitzean, aurreko ekitaldi bateko
konparazio-informazioan egindako errore batek, berriz adieraziko dira berradierazpen hori aplika
dezaketen ekitaldi zaharrenetako hasierako saldoak. Ezinezkoa bada zehaztea zein den aurreko
ekitaldi guztietan izandako errore baten ondorioz ekitaldi horren hasieran metatzen den ondorioa,
berriz adieraziko da konparazio-informazioa, errorea aurrera begira zuzenduz, horretarako aukera
ematen duen data zaharrenetik hasita.

Ondare garbiari eragiten dioten aurreko ekitaldietako erroreak, berriz, errore horiez konturatutako
ekitaldian zuzentzen dira, dagokion ondare garbiaren kontua erabiliz. Erroreak konpontzeko, ez da
inolaz ere erabiliko errore horiek ikusten diren ekitaldiko galera eta irabazien kontua, erroreek
garrantzia erlatiborik ez badute edo aurreko paragrafoan adierazitakoaren arabera errorearen
ondorioa zehaztea ezinezkoa bada izan ezik.

2015. eta 2014. ekitaldietan ez da errorerik zuzendu.
2.8. Gastuak eta diru-sarrerak egozteko irizpideak

Ordezkatzen dituzten ondasun eta zerbitzuen korronte errealaren arabera egozten dira diru-sarrerak
eta gastuak, haietatik datorren korronte monetarioa edo finantzarioa noiz gertatzen den kontuan hartu
gabe.

Galera eta irabazien kontuak jardueraka bereizten ditu aldi horretako diru-sarrerak eta gastuak,
indarrean dagoen arauak ezarritako zatiketen arabera (BGAEen aurreikuspen-planetako jarduerak,
BGAEen gainerako jarduerak, Gizarte-aurreikuspeneko jarduerei lotu gabeko kontua).

Erakundeak aurreikuspen-plan bakar bati lotutako jarduera egiten du.
Gastuak xedearen arabera sailkatuta daude galera eta irabazien kontuan. Dena den, hori ezinezkoa

denean, kostuak egozteko irizpide analitikoak erabiltzen dira, eta irizpide horiek zentzuzkoak,
objektiboak eta konparagarriak izan behar dute.
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3. Emaitzen banaketa

Erakundeko Gobernu Batzordeak 2015. ekitaldiko emaitzen banaketa hau proposatuko dio Batzar
Nagusiari, onar dezan. Haren ondoan, 2014. ekitaldiko onartutako emaitzen banaketa duzue:

2015 2014
Banaketa-oinarria
Galdu-irabaziak 162 .
Banaketa
Mutual funtsa 20 -
Borondatezko erreserbak 142 -
162 -

Erakundeak Kkapitalizazio indibidualeko finantza-sistema bat erabiltzen du, eta, sistema horretan,
bazkide arrunt edo onuradun bakoitzaren eskubideak honako hauek dira: zuzeneko edo egotzitako
ekarpenak eta ekarpen horiekin egindako inbertsioetatik lortutako errentak ken dagozkien gastuak.
Beraz, Erakundeak balantzearen pasiboko “A.5 Hornidura teknikoak” epigrafean erregistratzen ditu
une bakoitzean sistemako bazkide arrunten edo onuradunen eskubide ekonomiko guztiak, galera eta
irabazien kontuko “1.6 Bestelako Hornidura Teknikoen aldakuntza, Berrasegurua kenduta”
epigrafearen bidez.

4. Erregistratzeko eta baloratzeko arauak
Erantsitako urteko kontuak egiteko aplikatu diren balorazio-arauak deskribatuko ditugu orain:
a) Ibilgetu ukiezina

Aktibo ukiezintzat hartuko dira negozio juridiko baten ondorioz sortutako edota Erakundearen barruan
garatutako aktiboak, diruzkoak ez direnak eta identifika daitezkeenak. Kontularitzari dagokionez, haien
kostua objektiboki zehatz daitekeen eta Erakundeari etekinak ekarriko dizkioten aktibo ukiezinak baino
ez dira kontuan hartuko.

Hasiera batean, aktibo ukiezinak erosteko edo produzitzeko kostua jasoko da eta, ondoren,
metatutako amortizazioa nahiz izandako hondatze-galerak kenduko zaizkio hasierako kostuari.

Nolanahi ere, narriaduragatiko balio-zuzenketaren ondoricetarako, gutxienez ere urtean behin
ebaluatuko da ea halakorik badagoen, eta balio berreskuragarria baino handiagoa bada aktiboaren
kontabilitate-balioa, berehala jaitsiko da balio berreskuragarriraino.

Ibilgetu ukiezinetan sartutako elementuak, hau da, programa informatikoen lizentziak eta antzerakoak,
hiru eta bost urte artean amortizatuko dira, martxan jarri direnetik zenbatzen hasita.

Programa informatikoen mantentze-fanekin lotutako gastuak gastu gisa kontabilizatzen dira
dagokienean.

Erakundearen egoitza soziala diren lokalak (1. oharra) Euskal Autonomia Erkidegoko Administrazio
Orokor eta Instituzionalak laga ditu doan. Erakundearen aldeko erabilera-eskubide horiek dagozkien
ondasunen katastro-balioaren arabera baloratu ziren. Ibilgetu ukiezin gisa erregistratu ziren, eta, aldi
berean, jasotako diru-laguntza gisa Erakundearen ondare garbiari dagokion "Hartutako diru-laguntzak,
dohaintzak eta legatuak” epigrafean. Lagapen-epea mugagabea denez, Erakundeak 50 urteko epea
hartu du amortizazio linealerako.
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b) Ibilgetu materiala

Ibilgetu materialaren barruan dauden ondasunak honela baloratzen dira: erosketa-prezioa ken
dagokion amortizazio metatua eta narriaduragatik izan dituen galerak.

Ondasunak handitzeko eta hobetzeko kostuak ondasunaren balio handiago gisa gehitzen dira
aktiboan, baldin eta ondasunaren edukiera edo azalera handitzen badute, haren errendimendua
handitzen badute edo haren bizitza baliagarria luzatzen badute; hala badagokio, ordezkatutako
elementuen kontabilitate-balioari baja emango zaio. Ez dira inolaz ere hobekuntzatzat joko
konponketa- eta kontserbazio-lanak.

Ibilgetu materialaren amortizazioa (lursailak izan ezik, ez baitira amortizatzen) metodo lineala erabiliz
kalkulatzen da, sistematikoki, bizitza baliagarri zenbatetsiaren arabera, haren funtzionamenduak,
erabilerak eta luperketak eragindako balio-galera kontuan hartuta.

Amortizazioa kalkulatzeko erabiltzen diren bizitza baliagarri zenbatetsiak hauek dira:

Bizitza
baliagarria
urtetan
Garraio-elementuak 5
Altzariak eta instalazioak 5-10
Informatika-ekipamenduak eta datuak prozesatzeko ekipamenduak 3

Nolanahi ere, narriaduragatike balio-zuzenketaren ondorioetarako, gutxienez ere urtean behin
ebaluatuko da ea halakorik dagoen, eta aktiboaren kontabilitate-balioa balio berreskuragarria baino
handiagoa bada, berehala jaitsiko da balio berreskuragarriraino.

c) Aktiboen balioaren narriaduragatiko galerak
c.1) Aktibo ez-finantzarioen balioak narriaduragatik izandako galerak

Amortizatzen diren aktiboei probak egiten zaizkie narriaduragatik galerak izan dituzten ikusteko,
gertaeraren batek edo egoeran izandako aldaketaren batek adierazten badu balitekeela kontabilitate-
balioa berreskuragarria ez izatea. Narriaduragatiko galera bat egon dela dakigu aktiboaren
kontabilitate-balioa zenbateko berreskuragarria baino handiagoa bada; zenbateko berreskuragarria
jakiteko, aktiboaren arrazoizko balioari salmenta-kostua edo erabilera-balioa kendu behar zaio,
bietatik handiena. Balioak narriaduragatik izan dituen galerak ebaluatzeko, banaka identifika
daitezkeen diru-fluxuak dituen mailarik baxuenean biltizen dira aktiboak (Unitate Diru-sortzaileak).
Narriaduragatik galera izan duten aktibo ez-finantzarioei (merkataritza-fondoaz bestelakoak)
berrikuspenak egiten zaizkie balantza-data bakoitzean, galerak lehengoratu ote diren ikusteko.

c.2) Aktibo finantzarioen balioaren narriaduragatiko galerak

Aktibo finantzario bat narriatu dela eta, ondorioz, liburuetan duen balorea zuzenduko da, baldin eta
objektiboki froga badaiteke ondoko hauek gertatu direla:

. Zor-tresnen kasuan, nabarmen aldatu badira intsuldaketa formalizatzeko unean kalkulatutako
etorkizuneko diru-fluxuak.

° kapital-tresnen kasuan, liburuetako balorea osorik berreskuratu ezin badaiteke.
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Alde horretatik, tresna finantzarioa narriaturik egon daitekeen seinale objektibotzat har ditzake
Erakundeak zenbait egoera. Egoera horiek gertatzen badira, tresnaren narriadura zenbatesteko
analisia egingo da. Honako egoera hauei buruz ari gara:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

9)

igorleak edota ordaintzera behartuta dagoenak ageriko zailtasun finantzarioak izatea;

kontratuzko klausulak ez betetzea, hots, ez ordaintzeak eta interesak edo printzipala ordaintzen
atzeratzea;

mailegu-hartzailearen zailtasun finantzarioekin lotutako arrazoi ekonomikoak edota legezkoak
direla medio, bestera emango ez lituzkeen emakidak edota abantailak ematea Erakundeak
mailegu-hartzaileari, betiere, Erakundeari aplika dakizkiokeen legeetan ezarritako baldintzetan;

mailegu-hartzailea lehiaketa-egoeran edota ordaintzeko bere konpromisoei aurre egiteko
zailtasunekin lotura duen berrantolaketa finantzarioaren beste egoera batean sar daitekeela
uste denean;

erakundeak hartutako arriskuaren aurkako alderdiak edota zordunak zailtasun finantzarioak
izatearen ondorioz aktibo finantzarioaren merkatu aktiboa desagertzea, edo;

ikus daitezkeen datuen arabera, etorkizunerako diru-fluxuek behera egitea ezaugarri
homogeneoak dituzten aktibo finantzarioen talde batean, hasieran aitortu zirenetik; baita
murrizketa hori oraindik ere ezin badaiteke identifikatu taldeko aktibo finantzario indibidualekin.
Datu horiek izan daitezke:

i) mailegu-hartzaileen talde homogeneo gaten ordainketa-baldintzatan izandako aldaketa
desegokiak, baldin eta, adibidez, ordainketetan gero eta gehiagotan atzeratu bada taldea
ordainketetan, edo egitura finantzario ezegokia baldin badu, edo

i) aktiboen talde batean ez ordaintzeekin lotura duten tokian tokiko edo nazioko baldintza
ekonomikoak, adibidez: mailegu-hartzaileen area geografikoan langabezia-tasa haztea;
hipotekatutako onibarren prezioak behera egitea nabarmen; edo mailegu-hartzaileen
talde baten gain eragina duten baldintzak okerrera aldatzea.

ondare-tresnen kasuan, okerrerako aldaketa nabariei buruzko informazioa hartuko da kontuan,
betiere aldaketa horiek gertatu izan badira jaulkitzaileak diharduen esparru teknologikoan,
merkatu-esparruan, esparru ekonomikoan edota legalean. Kontuan hartuko da, baita ere,
inbertsioak egin diren erakundeen gain eragina duten egoera espezifikoak, baldin eta azken
horiek adierazten badute ezin izango dela berreskuratu ondare-tresnan egindako inbertsioaren
kostua. balioaren narriaduraren seinale objektiboa izan daiteke, baita ere, ondare-tresna
batean egindako inbertsioaren arrazoizko baloreak nabarmen edo luzaroan behera egin izana,
hainbeste non kostuaren azpitik ere aurkitzen den. Gertakari hori seinale objektibotzat hartuko
da baldin eta balorearen beherakadaren zioa inbertsioaren narriadura izan den jakiteko asmoz
Erakundeak azterketa bat egin behar izan badu eta azierketa horretatik ondorioztatu baldin
bada inbertitutako zenbatekoa ez dela berreskuratuko.

Tresna finantzarioen kategoria bakoitzean izandako narriadurengatik izan litezkeen galerak zehazteko
asmoz, hainbat irizpide aplikatu ditu Erakundeak. Horiez gain, jarraian azalduko dugu, baita ere,
narriaduragatik kontabilizatutako hornidurak kalkulatzeko metodoa.
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Amortizatutako kostuan balioetsitako zor-tresnak

Aurreikusitako etorkizuneko diru-fluxuetako egungo baloreen eta liburuetako baloreen arteko alde
positiboaren bestekoa da narriadurengatiko galeren zenbatekoa. Zor-tresna kotizatuen merkatu-balioa
egokitzat jotzen da haien etorkizuneko diru-fluxuen egungo balioa kalkulatzeko.

Ondoren, tresnaren indarreko interes-tasa edota eguneraketa egin den egunean indarrean den
kontratuzko interesa aplikatuko dira; segun kontratuzko interes-tasa finkoa ala aldakorra den.

Ordaintzera behartuta daudenak kaudimenik ez dutelako (kreditu-arriskua) gertatzen diren
narriadurengatiko galerei dagokienez, zor-tresna bat narriatu dela esango dugu baldin eta:

° ordaindu behar duenaren ordaintzeko gaitasuna narriatu dela bistakoa denean, berankorra
izanagatik, edo bestelako arrazoiren batengatik, edota

° "herrialde-arriskua” gauzatu delako; herrialde-arrisku deritzo ohiko merkatu-arriskuaz bestelako
inguruabarrengatik herrialde batean bizi diren zordunek adierazten duten arriskua.

Aktibo horiek narriatzeagatik izan daitezkeen galerak ebaluatzeko prozesua banan-banaka gauzatzen
da, bai zor-tresna nabarmen guztietan, bai eta nabarmen izan ez arren antzeko ezaugarriak dituzten
tresnen talde homogeneo moduan sailka daitezkeenetan ere. Ebaluazioa egitean, bidenabar, ondoko
alderdi hauek aztertzen dira: tresna mota, zordunaren jardun-esparru geografikoa eta sektorea, berme
mota, amaitutako zenbatekoen antzinatasuna, eta abar.

Narriaduragatik egindako balio-zuzenketak eta, geroko gertaerengatik galera hori murriztu delako egin
beharreko atzera-itzulize edo lehengoratzeak, gastu edo diru-sarrera moduan kontabilizatuko dira,
hurrenez hurren, galdu-irabazien kontuan.

Balio-narriadurarik erregistratu izan ez balitz lehengoratzen den datan aktiboak izango lukeen liburu-
balioa izango da narriaduraren lehengoratzearen muga.

Kostura balioetsitako kapital-tresnak

Narriaduragatiko galera kalkulatzeko, tresnak liburuetan duen balorearen eta etorkizuneko kutxa-
fluxuen egungo balioaren arteko aldea kalkulatu beharko litzateke. Horrela, etorkizuneko kutxa-
fluxuen egungo balioa zein den jakiteko, antzeko baloreen merkatu-errentagarritasunaren tasa
aplikatuko zaie kutxa-fluxuei.

Horiek gertatutako epeko galdu-irabazien kontuan jasoko dira narriaduragatiko galerak, eta zuzenean
murriztuko da tresnaren kostua. Gerora baizik ezin izango dira berreskuratu galera horiek, hau da,
aktiboak saltzen badira.
d) Errentamenduak

Errentamendu operatiboko hitzarmenetatik datozen gastuak galera eta irabazien kontuan kargatzen
dira, sortzen diren ekitaldian.

Errentamendu operatibo bat kontratatzean egiten diren kobrantza edo ordainketa guztiak kobrantza

edo ordainketa aurreratutzat hartzen dira, eta emaitzei egozten zaizkie errentamendu-aldian zehar,
alokatutako aktiboaren mozkinak lagatzen edo jasotzen diren heinean.
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e) Trukaketak

Ibilgetu materiala, ibilgetu ukiezina edo ondasun higiezinetako inbertsioa izaera komertzialeko
trukaketa bidez eskuratzen denean, emandako aktiboaren arrazoizko balioari haren truke emandako
diru-kontrapartida gehitu behar zaio baloratzeko, kasu honetan izan ezik: jasotako aktiboaren
ebidentzia argiagoa bada, non huraxe izango duen muga. Ondorio horietarako, Erakundeak izaera
komertzialekotzat jotzen du trukaketa bat jasotako ibilgetuaren diru-fluxuen konfigurazioa ez badator
bat emandako aktiboaren diru-fluxuen konfigurazioarekin, edo trukatzearekin lotutako jardueren
zergen ondorengo diru-fluxuen balio eguneratua aldatzen bada. Horrez gain, aurreko desberdintasun
horiek garrantzitsuak izan behar dute trukatutako aktiboen arrazoizko baliorako.

Trukaketak ez badu izaera komertziala edo ezin bada zehaztu eragiketako elementuen arrazoizko
balioa, jasotako balioa honela baloratuko da: emandako ondasunaren kontabilitate-balioa gehi
emandako diru-kontrapartidak, jasotako ondasunaren arrazoizko balioaren mugarekin, txikiagoa bada,
eta erabilgarri badago betiere.

f) Tresna finantzarioak
f.1) Aktibo finantzarioak

Urteko kontu hauen 6. oharrean, aktibo finantzarioen 2015 eta 2014ko abenduaren 31ko saldoak
azaltzen dira, haien izaera espezifikoarekin batera. Erakundeari aplika dakizkiokeen irizpide hauen
arabera sailkatuta daude:

Maileguak eta kobratzeko partidak

Merkatu aktibo batean kotizatzen ez duten deribatu gabeko aktibo finantzarioak dira, eta kobrantza
finko edo zehazgarriak dituzte; hor sartzen dira, adibidez, zorra adierazten duten baloreak, hipoteka-
maileguak, hipotekarako ez diren maileguak, polizen aurrerakinak, banku-gordailuak, kobratu gabeko
kuoten ordainagiri...

Aktibo finantzario horiek arrazoizko balioaren arabera baloratzen dira hasieran (zuzenean egotz
dakizkiekeen transakzio-kostuak barne), eta, gero, kostu amortizatuan baloratzen dira, interes-tasa
efektiboaren arabera sortutako interesak kontabilizatuta; interes-tasa efektiboa tresnaren liburu-balioa
eta tresna horren mugaegunera arte espero diren diru-fluxu guztien balioa berdintzen dituen
eguneratze-tasa da. Nolanahi ere, urtebete edo gutxiagoko mugaeguna duten eragiketa
komertzialengatiko kredituak beren balic nominalaren arabera baloratuko dira, hasierako
kontabilizazio-unean nahiz aurrerago, fluxuak ez eguneratzearen ondorioa handia ez bada.

Gutxienez ere ekitaldi bakoitzaren itxieran, beharrezko diren narriaduragatiko balio-zuzenketak egiten
dira, ebidentzia objektiboek pentsarazien badute ez direla kobratuko zor diren zenbateko guztiak.

Balioaren narriaduragatiko galeraren zenbatekoa honako hau da: aktiboaren liburu-balioaren eta
etorkizuneko diru-fluxu zenbatetsien balio eguneratuaren arteko aldea; hasierako kontabilizazioaren
uneko interes-tasa efektiboaren arabera deskontatuko dira fluxuak. Balio-zuzenketak, eta, hala
badagokio, lehengoratzeak, galera eta irabazien kontuan kontabilizatuko dira. Narriaduraren
lehengoratzearen muga izango da, balio-narriadurarik erregistratu izan ez balitz, lehengoratzen den
datan kredituak izango lukeen liburu-balioa.

Mugaegunera arte mantendutako inbertsioak
Kategoria honetan sartzen dira zorra adierazten duten baloreak, mugaeguna finkatuta dutenak eta

kopuru jakineko edo jakingarriko kobrantzak ekarriko dituztenak, baldin eta merkatu aktibo batean
negoziatzen badira eta erakundeak mugaegunera arte gordetzeko asmo sendoa eta gaitasuna baditu.
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Ulertuko da erakunde batek ez daukala benetan asmorik aktibo finantzario batean egindako inbertsioa
mugaegunera arte mantentzeko, baldin eta:

a) Erakundea prest badago aktibo finantzarioa saltzeko (arrazoia ez denean ustekabeko egoera
bat, errepikatzen ez dena eta Erakundeak aurreikusi ezin zuena) merkatuko interes-tasen edo
arriskuen aldaketei erantzuteagatik, likidezia-premiei erantzuteagatik, inbertsio alternatiboen
erabilgarritasunaren edo errentagarritasunaren aldaketei erantzuteagatik, finantzaketa-epe eta -
iturrien aldaketei erantzuteagatik, edo kanbio-tasaren arriskuaren aldaketei erantzuteagatik.

b) Aktibo finantzarioa kostu amortizatua baino askoz txikiagoa den zenbatekoan likidatzeko
eskubidea badu jaulkitzaileak.

Inbertsio horiek baloratzeko irizpideak eta balio-narriaduraren probei dagozkien kalkuluak
maileguetarako eta kobratzeko partidetarako erabiltzen diren berberak dira.

Eusko Jaurlaritzako Ogasun eta Herri Administrazio Sailak 2009ko apirilaren 29ko Aginduaren 4.
artikuluan ezarritakoaren arabera, Erakundeak mugaegunera arte mantendutako inbertsioen zorro bat
du 2015 eta 2014ko abenduaren 31n (6. oharra).

Negoziatzeko mantendutako aktibo finantzarioak eta Galdu-irabazien bitartez arrazoizko
balioan baloratutako bestelako aktibo finantzarioak

Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako aktibo finantzariotzat hartzen dira
negoziatzeko mantendutako aktibo finantzarioak, epe laburrean saltzeko asmoz eskuratzen badira,
edo epea laburrean irabaziak lortzeko batera identifikatzen edo kudeatzen den tresna-zorro baten zati
badira. Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako aktibo finantzariotzat hartzen dira,
halaber, Erakundeak hasierako kontabilizazioaren unean kategoria horretan sartzeko aukeratzen
dituen aktibo finantzarioak (hor sartzearen arrazoia da informazio garrantzitsuagoa dela). Deribatuak
ere negoziatzeko mantendutako gisa sailkatzen dira, non eta ez diren berme finantzarioko kontratuak
edo ez diren estaldura-tresna izendatu.

Bestalde, Erakundeak kategoria honen barruan kontabilizatzen ditu “Tresna finantzarioak” izeneko
erregistratzeko eta baloratzeko 8. arauaren 5.1 atalean adierazten diren aktibo finantzario hibridoak.

Aktibo finantzario horiek, hasierako unean nahiz hurrengo balorazioetan, arrazoizko balioaren arabera
baloratzen dira, eta ekitaldiko galera eta irabazien kontuan adierazten dira balio horretan gertatzen
diren aldaketak. Erosketari zuzenean egotz dakizkiokeen transakzio-kostuak ekitaldiko galera eta
irabazien kontuan kontabilizatuko dira.

Taldeko erakundeetako, talde anitzekoetako eta elkartuetako partaidetzak

Kategoria honen barruan daude taldeko erakundeen, talde anitzekoen eta elkartuen ondarean
egindako inbertsioak.

Kostuagatik baloratzen dira hasieran, eta kostua honako honen baliokidea da: emandako
kontraprestazioaren arrazoizko balioa gehi transakzio-kostuak. Hasierako balorazioan sartuko dira
lehentasunezko harpidetza-eskubideak, horrelakorik eskuratu bada.

Hasierako balorazioaren ondoren baloratzeko, kostuari, hala badagokio, narriaduragatiko balio-
zuzenketen zenbateko metatua kentzen zaio. Dena den, taldeko enpresa, talde anitzeko enpresa edo
enpresa elkartu kalifikatu aurreko inbertsioren bat baldin badago, inbertsio-kostutzat hartuko da
kalifikazio hori izan aurreko kontabilitate-balioa. Ondare garbian zuzenean kontabilizatutako aurretiko
balio-doikuntzak ondare garbian mantenduko dira baja ematen zaien arte.
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Ebidentzia objektiboek erakusten badute liburu-balioa ez dela berreskuragarria, dagozkion balio-
zuzenketak egingo dira liburu-balioaren eta balio berreskuragarriaren arteko aldearekin, ulertuz balio
berreskuragarria bi hauen arteko handiena dela: arrazoizko balioa salmenta-kostuak kenduta edo
inbertsiotik eratorritako diru-fluxuen balio eguneratua. Zenbateko berreskuragarria ezagutzeko bide
hoberik izan ezean, inbertsio horien narriadura zenbatesteko, Erakunde partaidetuaren ondare garbia
hartuko da kontuan, balorazio-datan dituen plusbalio tazituak erantsita. Balio-zuzenketak, eta, hala
badagokio, lehengoratzeak, sortzen diren ekitaldiko galera eta irabazien kontuan erregistratuko dira.
Narriaduraren lehengoratzearen muga balio-narriadurarik erregistratu izan ez balitz lehengoratzen den
datan inbertsioak izango lukeen liburu-balioa izango da.

Aktibo finantzario salgarriak

Kategoria honetan sartzen ditu Erakundeak aurreko kategorietan sailkatu gabe dauden zorra
adierazten duten baloreak, fluxu ziurren edo aurrez ezarritakoen trukaketak eta ondare-tresnak.

Arrazoizko balioaren arabera baloratuko dira; kontrako ebidentziarik ezean, transakzio-prezioa izango
da balio hori, aktiboa besterentzen edo narriatzen den arte ondare garbian zuzenean gertatzen diren
aldaketak erregistratuta. Besterentzen edo narriatzen den unean, ondare garbian metatutako galerak
eta irabaziak galera eta irabazien kontura egotziko dira, aipatutako arrazoizko balioa zehaztu
badaiteke betiere. Bestela, kostuari balio-narriaduragatiko galerak kenduta erregistratzen dira. Atzerri-
monetako aktibo finantzario monetarioetan kanbio-diferentziengatik izandako galerak eta irabaziak
galera eta irabazien kontuan erregistratuko dira.

Aktibo finantzario salgarrien alorrean, balio-zuzenketak egiten dira ebidentzia objektiboek erakusten
badute haien balioa narriatu egin dela murrizketa edo atzerapen bat egon delako etorkizuneko diru-
i fluxu zenbatetsietan (eskuratutako zor-tresnen kasua), edo aktiboaren liburu-balioa ezin izango delako
) berreskuratu (ondare-tresnetan egindako inbertsioen kasua). Balio-zuzenketaren zenbatekoa da
kostuaren edo kostu amortizatuaren (galera eta irabazien kontuan aurrez kontabilizatutako balio-
zuzenketak kenduta, halakorik dagoenean) eta balorazioa egiten den unean duen arrazoizko
balioaren arteko diferentzia. Haien arrazoizko balioa zehaztu ezin delako kostuagatik baloratzen diren
ondare-tresnen kasuan, taldeko erakundeen, talde anitzekoen eta elkartuen partaidetzetarako egiten

den bezala zehazten da balio-zuzenketa.

Narriaduraren ebidentzia objektiboak badaude, Erakundeak galera eta irabazien kontuan
kontabilizatzen ditu arrazoizko balioa gutxitzeagatik aurrez ondare garbian kontabilizatutako galera
metatuak. Galera eta irabazien kontuan ondare-tresnei balio-narriaduragatik kontabilizatutako galerak
ez dira galera eta irabazien kontuaren bidez lehengoratzen.

Eskudirua eta bestelako aktibo likido baliokideak

Erakundeak epigrafe honetan sartzen ditu kutxan dagoen dirua, ageriko banku-gordailuak eta diru
bihur daitezkeen tresna finantzarioak, baldin eta eskuratu zirenean ez bazuten hiru hilabetetik gorako
epemuga.

Tresna finantzarioei buruzko kontsiderazio orokorrak

Aktibo finantzarioak birsailkatzea

Erakundeak ezin ditu hasieran negoziatzeko mantendutakoen kategorian edo galdu-irabazien
bitartezko arrazoizko baliokoen kategorian sartutako aktibo finantzarioak beste kategoria batzuetan

birsailkatu, ezta alderantziz ere, aktiboa taldeko erakundeen, talde anitzekoen edo elkartuen ondareko
inbertsio gisa kalifikatzen denean izan ezik.
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Aktibo finantzarioak ezingo dira mugaegunera arte mantendutako inbertsioen kategorian sailkatu edo
sailkatuta eduki, baldin eta urteko kontuen erreferentziako ekitaldian edo aurreko bi ekitaldietan
kategoria horretan sartutako aktiboak saldu edo birsailkatu badira, mugaegunera arte mantendutako
inbertsioen kategoriako guztizko zenbatekoarekiko gutxiestekoa ez den =zenbateko batez.
Salbuespenak izango dira salmenta edo birsailkapen hauek:

a) Mugaegunetik oso gertu zeudenak, edo
b) Erakundeak ia printzipal guztia kobratu duenean egindakoak, edo

c) Erakundearen kontrolpetik kanpoko gertaera isolatu bati, erakundeak aurreikusi ezin zuen eta
errepikatzen ez den bati, egoztekoak.

Erakundearen kontrolpetik kanpoko gertaera isolatutzat hartuko dira, besteak beste:
a) Jaulkitzailearen kaudimena nabarmen narriatzea.

b) Kapital ekonomikoen eskakizunetan edo aktiboen dibertsifikazio- eta sakabanatze-mugetan
izandako aldaketak.

Aktibo finantzario batek mugaegunera arte mantendutako inbertsioetan sailkatuta egoteko egokia
izateari uzten dionean, erakundearen asmoa edo gaitasun finantzarioa aldatu delako, edo lehen
ezarritakoaren arabera gutxiestekoa ez den kopuru bat saldu edo birsailkatu delako, aktibo hori,
mugaegunera arte mantendutako inbertsioen kategoriako beste aktibo finantzarioekin batera,
birsailkatu eta aktibo finantzario salgarrien kategorian sartu beharko da, eta arrazoizko balioaren
arabera baloratuko da. Erregistratua dagoen zenbatekoaren eta arrazoizko balioaren arteko
diferentzia erakundearen ondare garbian kontabilizatuko da zuzenean, eta aktibo finantzario salgarriei
buruzko arauak aplikatuko zaizkio.

Aktibo finantzarioen baja

Aktibo finantzarioei baja ematen zaie balantzean, aktiboaren jabetzari lotutako arrisku eta onura
guztiak funtsean transferitzen direnean. Kobratzeko kontuen kasuan, ulertuko da hori gertatzen dela,
oro har, kaudimengabezia-arriskuak eta berandutza-arriskuak transmititu badira.

Aktibo finantzarioetatik hartutako interesak eta dibidenduak

Interesengatiko diru-sarrerak ekitaldiaren emaitzan kontabilizatzen dira, interes-tasa efektiboaren
metodoa erabilita, eta “Ekarpen definituko gizarte-aurreikuspenari lotutako inbertsioen diru-sarrerak”
epigrafean erregistratzen dira. Dibidenduengatiko diru-sarrerak, berriz, diru-sarrera gisa
kontabilizatzen dira galera eta irabazien kontuan, kobrantza jasotzeko eskubidea ezartzen denean,
eta “Ekarpen definituko gizarte-aurreikuspenari lotutako inbertsioen diru-sarrerak” epigrafean
erregistratzen dira. Nolanahi ere, eskuratze-data baino lehen sortutako emaitzetatik baldin badatoz
banatutako dibidenduak, ez dira diru-sarrera gisa kontabilizatzen, baizik eta inbertsioaren
kontabilitate-balioa txikiagotuz.

Tresna finantzarioen balorazioa

Martxoaren 16ko 86/2010 Dekretuak tresna finantzarioei aplikagarri zaien kontabilitate-erregimena
aldatzen du, eta hasierako kontabilizazioaren ondorengo kontabilizatzeko eta baloratzeko erregimen
bat ezartzen du, tresna finantzarioak esleituta dauden kategoriaren edo zorroaren araberakoa izango
dena.

Kontabilitatearen Kontzeptu-esparruaren 6. puntuko 2. atalak merkatu aktibo batean kotizatutako
prezioaren kontzeptua sartzen du, eta, halakorik ezean, balorazio-ereduak eta -teknikak aplikatzeko
beharra.
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Tresna finantzario batek data jakin batean duen arrazoizko baliotzat jotzen da interesatuta eta behar
bezala informatuta dauden erosle batek eta saltzaile batek, elkarren beharrik izan gabe, erosteko edo
saltzeko erabiliko luketen prezioa.

Kotizatzen duten inbertsioen arrazoizko balicak indarrean dauden erosketa-prezioetan oinarritzen
dira. Aktibo finantzario baterako merkatua ez bada aktiboa (eta kotizatzen ez duten tituluetarako),
Erakundeak, arrazoizko balioa ezartzeko, funtsean berdinak diren beste tresna batzuen erreferentziak
erabiltzen ditu, eta etorkizuneko diru-fluxu zenbatetsiak deskontatzeko metodoak. Eredu horiek
zuzenean erabil ditzake Erakundeak edota alde saltzailea izan zen kontrako alderdiak.

Merkatu aktibo bat izateko, baldintza hauek guztiak bete behar dira batera:
- Elkartrukatzen diren ondasunak edo zerbitzuak homogeneoak izatea;

- Ondasun edo zerbitzu jakin batentzat erosleak edo saltzaileak ia edozein unetan aurkitu ahal
izatea; eta

! - Prezioak ezagunak eta publikoarentzat erraz ezagutzeko modukoak izatea. Gainera, prezio
horiek merkatuko transakzio errealak, egungoak eta erregularrak adierazi behar dituzte.

Balorazio-eredu eta -tekniketan sartzen dira, erabilgarri egonez gero, interesatuta eta behar bezala
informatuta dauden alderdiek, elkarren beharrik izan gabe, duela gutxi egin dituzten transakzioen
erreferentziak, bai eta funtsean berdinak diren beste aktibo batzuen arrazoizko balicaren
erreferentziak, etorkizuneko diru-fluxu zenbatetsiak deskontatzeko metodoen erreferentziak eta oro
har aukerak baloratzeko erabiltzen diren ereduak ere. Erabiltzen diren balorazio-teknikek ahalik eta
gehien erabili behar dituzte merkatuan ikus daitezkeen datuak, eta ahalik eta gutxien jo behar dute
kontsiderazio subjektiboetara eta egiaztatu edo behatu ezin diren datuetara.

Bestalde, 2010eko urtarrilaren 1etik aurrera, nahitaezkoa da BGAEek Eusko Jaurlaritzaren maiatzaren
29ko 92/2007 Dekretuko 11. artikuluan ezarritakoa betetzea. Artikuluak sailkapen- eta balorazio-
irizpide hauek ezartzen ditu:

. Ondare-tresnak balantzean daude erregistratuta, “Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan
baloratutako bestelako aktibo finantzarioak” epigrafean, eta arrazoizko balioan baloratzen dira.
Merkatu arautuetan negoziatzeko onartu diren baloreetarako, egunaren itxieran duten
kotizazioa hartu da arrazoizko baliotzat, edo, halakorik ezean, azkena argitaratutakoa.

o Zorra adierazten duten baloreak bi epigrafetan sailkatzen dira, kontabilitate-tratamendu
desberdinarekin:

- “Mugaegunera arte mantendutako inbertsioak”; hor sartzen dira Erakundeak
mugaegunera arte mantendu nahi dituen baloreak, kostu amortizatuan erregistratzen
direnak. 2009ko apirilaren 29ko Aginduak 5.2 artikuluan ezartzen duen maoduan,
kategoria honetan sar daitezke ELGAren barruan araututako merkatuetan negozia
daitezkeen errenta finkoko eskubideak eta baloreak, finkatutako mugaegunak eta
zenbateko zehaztu edo zehazgarriko kobrantzak dituztenak, baldin eta Erakundeak
kobrantza horiek mugaegunera arte kontserbatzeko benetako asmoa eta finantza-
gaitasuna baditu.
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- “Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako bestelako aktibo finantzarioak”,
arrazoizko balioan erregistratzen direnak. Merkatu arautuetan kotizatzeko onartu diren
baloreetarako, arrazoizko baliotzat hartzen da ekitaldiko azken kotizaziokoa, edo,
halakorik ezean, azkena argitaratutakoa. Baloreen kotizazioa ez bada nahikoa
adierazgarria, edota negoziazio horretarako onartu ez badira, merkatuko balioa
zehazteko bere etorkizuneko diru-fluxuak eguneratzen dira, errenboltso-balioa barne,
diru-merkatuetako kurba inplizituak hartuta erreferentziatzat, eta balore horien likidezia-
maila, jaulkipenaren baldintza zehatzak, jaulkitzailearen kaudimena, herrialde-arriskua
edo tituluarekin lotutako beste edozein arrisku adierazten duten diferentzialak aplikatuz.

° Balantzeko “Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako bestelako aktibo
finantzarioak - Tresna hibridoak” epigrafearen barruan egituratutako aktibo finantzarioak
arrazoizko balioan baloratzen dira osorik (dirty value); balio hori kalkulu-agentearen bidez
lortzen da (Erakundearen kasuan, Intermoney Valora Consulting, S.A. konpainiaren bidez,
nagusiki). Aktibo horietarako, beharrezkoa da, ziurgabetasun-testuinguru batean, azpikoen
portaera modelatzea. Aukerakotasun sinpledun tresnen kasuan, formula analitiko itxiak
erabiltzen dira (Black-Scholes, Black'76, edo aurrekoen aldaeraren bat). Aukerakotasun
konplexudun tresnen kasuan, berriz, MonteCarlo metodoa erabiltzen da nagusiki.

f.2) Pasibo finantzarioak
Zorrak eta ordaintzeko partidak

Kategoria honetan Erakundeak eragiketa komertzialengatiko zorrak eta eragiketa ez-
komertzialengatiko zorrak sartzen ditu.

Hasieran zor horiek kontabilizatzeko arrazoizko balioa erabiltzen da, zuzenean egotz dakizkiekeen
transakzio-kostuen arabera egokituta, eta gero kostu amortizatuaren bidez kontabilizatzen dira,
interes-tasa efektiboaren metodoa erabilita. Interes efektiboa honako hau da: tresnaren liburu-balioa
eta pasiboaren mugaegunera arte aurreikusten diren etorkizuneko ordainketen esperotako korrontea
berdintzen dituen eguneratze-tasa.

Nolanahi ere, urtebete edo gutxiagoko epemuga duten eta kontratuzko interes-tasarik ez duten
eragiketa komertzialengatiko zorrak beren balio nominalaren arabera baloratuko dira, hasierako
unean nahiz aurrerago, diru-fluxuak ez eguneratzearen ondorioa handia ez bada.

Dauden zorrak berriz negoziatzen badira, pasibo finantzarioan funtsezko aldaketarik ez dagoela
ulertuko da, baldin eta pasibo berriaren diru-fluxuen balio eguneratua (komisio garbiak barne) ez bada
asko aldatzen jatorrizko pasiboaren ordaintzeko dauden diru-fluxuen balio eguneratutik, jatorrizko
pasiboaren interes-tasa efektiboan eguneratuta biak.

Negoziatzeko mantendutako pasibo finantzarioak eta galdu-irabazien bitartez arrazoizko
balioan baloratutako bestelako pasibo finantzarioak

Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako pasibo finantzariotzat hartzen dira
negoziatzeko mantendutako pasibo finantzarioak, epe laburrean berriz eskuratzeko asmoz jaulkitzen
badira, edo epe laburrean irabaziak lortzeko batera identifikatzen edo kudeatzen den tresna-zorro
baten zati badira. Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako pasibo finantzariotzat
hartzen dira, halaber, Erakundeak hasierako kontabilizazioaren unean kategoria horretan sartzeko
aukeratzen dituen pasibo finantzarioak (hor sartzearen arrazoia da informazio garrantzitsuagoa dela).
Deribatuak ere negoziatzeko mantendutako gisa sailkatzen dira, non eta ez diren berme finantzarioko
kontratuak edo ez diren estaldura-tresna izendatu.
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Pasibo finantzario horiek, hasierako unean nahiz hurrengo balorazioetan, arrazoizko balioaren
arabera baloratzen dira, eta ekitaldiko galera eta irabazien kontuan egozten dira balio horretan
gertatzen diren aldaketak. Jaulkipenari zuzenean egotz dakizkiokeen transakzio-kostuak sortzen diren
ekitaldiko galera eta irabazien kontuan kontabilizatzen dira.

f.3) Kasu bereziak
Tresna finantzario hibridoak

Tresna finantzario hibridoetan konbinatzen dira kontratu nagusi bat, deribatua ez dena, eta deribatu
finantzario bat, deribatu inplizitu deritzona eta independenteki transferitu ezin dena. Deribatu horren
eraginez, tresna hibridoaren diru-fluxu batzuk aldatu egiten dira, deribatu soilaren diru-fluxuak
aldatzen diren antzera.

Aktibo finantzario horiek, hasierako unean nahiz hurrengo balorazioetan, arrazoizko balioaren arabera
baloratzen dira, eta ekitaldiko galera eta irabazien kontura egozten dira balio horretan gertatzen diren
aldaketak. Erosketari zuzenean egotz dakizkiokeen transakzio-kostuak ekitaldiko galera eta irabazien
kontuan kontabilizatuko dira.

Tresna finantzario konposatuak

Tresna finantzario ez-deribatu hauek pasiboko eta ondareko osagaiak dituzte aldi berean. Erakundeak
bereizita kontabilizatzen, baloratzen eta aurkezten ditu osagaiak, eta hasierako liburu-balioa irizpide
hauen arabera banatzen du (erroreren bat egon ezean, ez dira berrikusiko):

a) Pasiboko osagaiari ondare-osagairik ez daukan antzeko beste pasibo baten arrazoizko balioa
esleituko dio.

b) Ondare-osagaiari hasierako zenbatekoaren eta pasibo-osagaiari esleitutako balioaren arteko
diferentzia esleituko dio.

c) Proportzio berean banatuko ditu transakzio-kostuak.
Berme finantzarioko kontratuak

Berme finantzarioko kontratuan, zor-tresna batean (fidantza, abal edo antzeko batean) hasieran
ezarritako baldintzen edo gero aldatutakoen arabera zordun jakin batek ordaintzeko obligazioa
betetzen ez duenean, jaulkitzaileak ordainketa zehatzak egin beharko dizkio edukitzaileari, horrek
izandako galera berdintzeko.

Kontratu hauek arrazoizko balioaren arabera baloratuko dira hasieran: hartutako prima izango da balio
hori, eta, hala badagokio, hartu beharreko primen balio eguneratua gehituko zaio. Hasierako
kontabilizazioa egin ondoren, eta une horretan ez badira galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan
baloratutako bestelako pasibo finantzario gisa kalifikatu, honela baloratuko dira: hasieran
kontabilizatutakoa ken, hala badagokio, sortutako diru-sarrerei dagokielako hasieran kontabilizatutako
horretatik galera eta irabazien kontura egotzi den zatia.

g)  Atzerri-monetan egindako transakzioak
- Moneta funtzionala eta aurkezpen-moneta

Erakundearen urteko kontuak eurotan aurkezten dira, hori baita Erakundearen aurkezpen-moneta eta
moneta funtzionala.
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- Transakzioak eta saldoak

Atzerri-monetan egindako transakzioak moneta funtzionalera bihurtzen dira hasieran, transakzio-datan
indarrean dauden kanbio-tasak erabilita. Transakzio horien likidazioaren ondorioz eta atzerri-monetan
izendatutako aktibo eta pasibo monetarioen itxierako kanbio-tasetara bihurtzearen ondorioz atzerri-
monetan izandako galerak eta irabaziak galera eta irabazien kontuan kontabilizatzen dira, baldin eta
ez badira bereizten ondare garbian diru-fluxuen estaldura kualifikatu gisa eta inbertsio garbien
estaldura kualifikatu gisa.

Salgarri gisa sailkatzen diren atzerri-monetan izendatutako titulu monetarioen arrazoizko balioan
dauden aldaketak tituluaren kostu amortizatuko aldaketen ondorio diren bihurketa-diferentzien eta
tituluaren kontabhilitate-balioko beste aldaketa batzuen artean aztertzen dira. Bihurketa-diferentziak
ekitaldiko emaitzetan kontabilizatzen dira, eta kontabilitate-balioko bestelako aldaketak ondare
garbian kontabilizatzen dira.

Diruaz bestelako partiden bihurketa-diferentzia batzuk, adibidez, galdu-irabazien kontuko aldaketen
bitartez arrazoizko balioan baloratuta mantendu diren ondare-tresnenak, arrazoizko balioaren irabazi
edo galeraren zati gisa aurkezten dira. Diruaz bestelako partiden beste bihurketa-diferentziak batzuk,
adibidez, aktibo finantzario salgarri gisa sailkatutako ondare-tresnenak, ondare garbian sartzen dira.

(/ Kostu historikoaren arabera baloratzen diren atzerri-monetako diruaz bestelako partidak bihurtzeko,
arrazoizko balio hori zehazten den datako kanbio-tasak erabiltzen dira.

Erakundeak 2015 eta 2014ko abenduaren 31n atzerri-monetan mantentzen dituen aktibo guztien
v kontrabalioa eurotan honako hau da:

Milaka eurotan

2015 2014

Estatu Batuetako dolarrak 21.651 30.552
Mexikoko pesoca 4.741 5.077
Libera esterlinak 6.932 1.311
Australiako dolarra 2.991 3.072
Neozelandako dolarra 2.723 2.760
Yenak 330 -

39.368 42.772

Erakundeak 2015 eta 2014ko abenduaren 31n atzerri-monetan mantentzen dituen aktiboek, izaeraren
arabera sailkatuta, kontrabalio hau dute eurotan:

Milaka eurotan

2015 2014
Eskudirua eta bestelako aktibo likido baliokideak 3.338 3.572
Maileguak eta kobratze-sailak 965 -
Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako bestelako
aktibo finantzarioak 35.065 39.200
39.368 42,772
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h) Mozkinen gaineko zergak

Euskal Autonomia Erkidegoko hiru lurralde historikoetan aplikatzen den foru-legediari jarraiki,
Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko Erakundeek Sozietateen gaineko Zerga ordaintzen dute
ehuneko zeroko tasarekin, eta higigarrien kapitalaren etekinen gaineko atxikipenak itzultzeko
eskubidearekin; balantzeko “Maileguak eta kobratzeko partidak — Bestelako kredituak” epigrafean
azaltzen dira atxikipenak.

i) Hornidura teknikoak
Gizarte-aurreikuspeneko jarduerako eragiketetarako hornidurak

Erakundeak epigrafe honetan sartzen ditu “Ekarpen definituko aurreikuspen-planei lotutako
hornidurak, bazkideak arriskua bere gain hartzen duenean”, Erakundearen aurreikuspen-jardueraren
ondorioz hartutako obligazioei aurre egiteko sortzen diren hornidurei dagozkienak.

Erakundeak aurreikuspen-planari lotutako ondarean izandako aldaketa positiboa “Bestelako Hornidura
Teknikoen aldakuntza, Berrasegurua kenduta” kapituluaren kargura jartzen du, eta 'Gizarte-
aurreikuspeneko jarduerako eragiketetarako hornidura — Ekarpen definituko aurreikuspen-planei
lotutako hornidurak, bazkideak arriskua bere gain hartzen duenean” kapituluan abonatzen du.
Bestalde, “Bestelako Hornidura Teknikoen aldakuntza, Berrasegurua kenduta” kapituluan abonatzen
ditu lotutako ondareko aldaketa negatiboak, "Gizarte-aurreikuspeneko jarduerako eragiketetarako
hornidura — Ekarpen definituko aurreikuspen-planei lotutako harnidurak, bazkideak arriskua bere gain
hartzen duenean” kapituluaren kargura.

i) Hornidura ez-teknikoak eta pasibo kontingenteak

Berregituratzeko kostuetarako, aseguru-entitateekin egindako hitzarmenen ondorioz onartutako
ordainketengatiko zorretarako eta auzietarako hornidurak kontabilizatu egiten dira, Erakundeak
obligazio bat badu une horretan, legala edota inplizitua, iraganeko gertakarien ondorioz, ziur asko
baliabideak atera behar badira obligazioa likidatzeko, eta zenbatekoa modu fidagarrian zenbatets
badaiteke. Ez da hornidurarik kontabilizatzen etorkizuneko mozkin-galeretarako.

Hornidurak baloratzeko, obligazioa likidatzeko beharrezkotzat jotzen diren ordainketen balio
eguneratua hartzen da, eta uneko merkatuaren, diruaren balio tenporalaren eta obligazioaren arrisku
espezifikoen ebaluazioak adierazten dituen interes-tasa bat erabiltzen da. Eguneratzearen ondorioz
horniduran egiten diren doikuntzak gastu finantzario gisa kontabilizatzen dira, sortzen doazen
heinean.

Urtebete edo gutxiagoko epemuga duten hornidurak, finantza-ondorio adierazgarri bat ez badute, ez
dira deskontatzen. Hornidura likidatzeko behar den ordainketaren zati bat hirugarren batek ordaintzea
espero bada, ordainketa aktibo independente gisa kontabilizatuko da, ia ziurra bada jasoko dela.

Pasibo kontingentetzat hartzen dira iraganeko gertaeren ondorioz sor daitezkeen obligazioak,
Erakundearen nahiarekin lotuta ez dauden etorkizuneko gertakizun bat edo gehiago gertatzearen edo
ez gertatzearen baitan badago haiek gauzatzea.

k) Ingurumena

Erakundeak uste du ingurumena babesteari buruzko legeak behar bezala betetzen dituela. 2015. eta
2014. ekitaldietan, Erakundeak ez du kostu adierazgarririk izan edo inbertsio adierazgarririk egin
kontzeptu honengatik, eta ez du beharrezko ikusi horniduraren bat erregistratzea horretarako, ez
baitago urteko kontu hauei eragin diezaiekeen arrisku edo gertakizun adierazgarririk, Erakundearen
jarduera ikusita.
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1) Diru-laguntzak, dohaintzak eta legatuak

itzuli beharreko diru-laguntzak pasibo gisa erregistratzen dira, harik eta itzuli behar ez diren diru-
laguntza izateko baldintzak bete arte; itzuli behar ez diren diru-laguntzak, berriz, ondare garbiari
zuzenean egotzitako diru-sarrera gisa erregistratzen dira, eta diru-sarrera gisa kontabilizatzen dira
oinarri sistematiko eta arrazional baten gainean eta diru-laguntzaren gastuekin erlazionatuta.
Sustatzaileengandik jasotako itzuli behar ez diren diru-laguntzak fondo propioetan erregistratzen dira
zuzenean.

Ondorio horietarako, diru-laguntza bat itzuli behar ez dela ulertzen da, diru-laguntza emateko erabaki
indibidualizatu bat dagoenean, hura emateko ezarritako baldintza guztiak bete direnean eta kobratuko
ez dela pentsatzeko zentzuzko arrazoirik ez dagoenean.

Diru-laguntza monetarioak emandako zenbatekoaren arrazoizko balioan baloratzen dira, eta diru-
laguntza ez monetarioak, berriz, jasotako ondasunaren arrazoizko balioan, biak ere kontabilizazio-
unearen arabera.

Ibilgetu ukiezinarekin, ibilgetu materialarekin eta higiezinetako inbertsioekin lotutako itzuli beharrekoak
ez diren diru-laguntzak ekitaldiko diru-laguntza gisa egozten dira dagozkien aktiboen amortizazioaren
proportzioan, edo, hala badagokie, besterentzen direnean, haien narriaduragatiko balio-zuzenketa
egitean edo balantzean baja ematean. Gastu espezifikoekin lotutako itzuli beharrekoak ez diren diru-

laguntzak, berriz, gastu horiek sortzen diren ekitaldiko galera eta irabazien kontuan kontabilizatzen
(/ dira, eta ustiapen-defizita konpentsatzeko emandakoak, ematen diren ekitaldian, non eta ez diren

etorkizuneko ekitaldietako ustiapen-defizita konpentsatzeko erabiltzen, kasu horretan ekitaldi horietara
egozten baitira.

Erakundearen kasuan, jarduera egiteko erabiltzen dituen lokalak lagatzea “Hartutako diru-laguntzak,
dohaintzak eta legatuak” epigrafean erregistratu da, eta diru-sarrera gisa egotzi, aktibatutako
erabilera-eskubideen amortizazioa gauzatzen den proportzio berean (4.a oharra).

m) Gastuak xedearen arabera birsailkatzeko irizpideak

2.8 oharrean adierazten den moduan, gastuak banatzeko erabiltzen diren irizpideak, nagusiki, hauek
dira: gastuen izaera, langileen arduraldia eta jarduerari lotutako ibilgetua.

n) Loturadun alderdien arteko transakzioak

Oro har, Erakundearen eta taldeko enpresa baten arteko eragiketak hasierako unean kontabilizatzen
dira arrazoizko balioan. Hitzartutako prezioa eta arrazoizko balioa berdinak ez badira, eragiketaren
errealitate ekonomikoari begiratuz erregistratzen da bien arteko diferentzia. Geroko balorazioa
egiteko, horretarako dauden arauetan zehaztutakoa beteko da.

i) Sortutako kuota eta prestazioengatiko diru-sarrerak

Erantsitako galera eta irabazien kontuko “Ekitaldira egotzitako kuotak, Berrasegurua kenduta”
epigrafeak Erakundeko bazkide osoek eta bazkide babesleek ekitaldian egindako ekarpenak jasotzen
ditu.

Erantsitako galera eta irabazien kontuko “Ekitaldiko prestazioak, Berrasegurua kenduta® epigrafean
erregistratzen dira ordaindutako zenbatekoak.
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5. Ibilgetu ukiezina

2015 eta 2014. ekitaldian, ibilgetu ukiezineko partidetan mugimendu hauek egon dira;

2015. ekitaldia

Milaka eurotan

Kontabilitate-

Kostua Amortizazioa balioa
Erabilizeko eskubideak:
2015/01/01 datako saldoa 476 (95) 381
Gehikuntzak - (10) (10)
2015/12/31 datako saldoa 476 (105) 371
Aplikazio informatikoak:
2015/01/01 datako saldoa 796 (796) -
Gehikuntzak - E -
2015/12/31 datako saldoa 796 (796) -
2015/01/01 datako saldoa 1.272 (891) 381
2015/12/31 datako saldoa 1272 (901) 371
2014. ekitaldia Milaka eurotan
Kontabilitate-
Kostua Amortizazioa balioa
Erabiltzeko eskubideak:
2014/01/01 datako saldoa 476 (85) 391
Gehikuntzak - (10) (10)
2014/12/31 datako saldoa 476 (95) 381
Aplikazio informatikoak:
2014/01/01 datako saldoa 796 (572) 224
Gehikuntzak - (224) (224)
2014/12/31 datako saldoa 796 (796) -
2014/01/01 datako saldoa 1.272 (657) 615
2014/12/31 datako saldoa 1.272 (891) 381

Erakundearen egoitza aurkitzen den lokalak sartu dira "Erabiltzeko eskubideak" kontusailean. Ogasun
eta Herri Administrazioko Kontseilaritzak proposaturik, Gobernu Kontseiluaren 2005eko urtarrilaren
11ko erabakiaren bidez doan utzi zizkion lokal horiek Euskal Autonomia Erkidegoko Administrazio
Orokor eta Instituzionalak Erakundeari.

2015eko eta 2014ko abenduaren 31n guztiz amortizatutako ibilgetu ukiezinaren ondasunak 796 mila
eurotan izan dira.

Memoriako 4.a) oharrean zehaztu dira erabilitako amortizazio-koefizienteak.

Erakundeak ez du inbertsiorik egin taldeko enpresei, talde anitzekoei eta elkartuei erositako ibilgetu
ukiezinean, ez eta Espainiatik kanpo dauden ibilgetu ukiezineko elementuetan ere.
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2015eko eta 2014ko abenduaren 31n, ez dago bermeekin lotutako ibilgetu ukiezineko elementurik.

2015eko eta 2014ko abenduaren 31n, ez dago bermeekin edota titulartasun-murrizketekin loturarik
duen edo pasiboen berme gisa bahian utzitako ibilgetu ukiezinaren elementurik.
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6.1.1.1 Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako bestelako aktibo finantzarioak

Hona hemen 2015 eta 2014ko abenduaren 31n balantzeko epigrafe hau osatzen duten saldoak

zehaztuta:
2015 2014
Zorra adierazten duten baloreak 159.920 164.325
Tresna hibridoak 19.406 28.001
Ondare-tresnak 152.058 166.552
Kapitaleko inbertsio finantzarioak 72.009 80.164
Inbertsio-fondoetako partaidetzak 63.704 76.995
Arrisku-kapitaleko fondoetako partaidetzak 16.345 9.393
' 331.384 358.878
\/ Informazioa aurkezten den datan, kategoria honen barruan sailkatutako tituluen arrazoizko balioa da

hartzen den kreditu-arriskurik handiena.

2015eko abenduaren 31n, 2.248 mila eurotan izan dira epigrafe honetako tresna hibridoek eta
zorraren balore adierazgarriek sortutako interes esplizituak nahiz amaitu ez diren interesak (2.573 mila
eurotan izan ziren horiek 2014ko abenduaren 31n).

2015eko eta 2014ko abenduaren 31n, Kutxabank, S.A.n gordailuturik zeuden edota gordailutze bide
ziren Erakundearen balore-titulu ia guztiak.
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2014 eta 2015eko abenduaren 31n, adostutako inbertsioen inguruko arrisku-kapitalaren funtsetan zain
dauden ordainketak eta partizipazioen arrazoizko balioa, ondorengo xehetasuna aurkezten dute:

2015. ekitaldia

Arrazoizko
Balioa Zain dagoen Adostutako
(6. oharra) Ordainketa inbertsioa Dibisa
Arcano Capital |, F.C.R. 1.826 189 2.500 Euro
Oguendo SCA, SICAR 294 - 230 Euro
Cabiedes & Partners, S.C.R. 2.526 699 2.000 Euro
Diana Capital I, F.C.R. 1.812 1.699 4.000 Euro
Oquendo Mezzanine II SCA,
SICAR 1.866 1.351 3.000 Euro
SC Energy Efficiency Fund |,
F.C.R. 256 710 1.000 Euro
Cabiedes & Partners |V,
S.C.R. 505 3.400 4.000 Euro
DWM Inclusive Finance Equity Dolar
, Fund Il 826 1.943 3.000 AEB
Espiga Equity Fund, F.C.R. 198 1.768 2.000 Euro
Idinvest Digital Fund, F.P.C.L. 629 1.325 2.000 Euro
Hermes GPE Infraestructure Libera
Fund 5.211 701 5.000 Esterlina
Ax6n ICT I, F.C.R. 396 1.589 2.000 Euro
16.345
2014, ekitaldia
Arrazoizko
Balioa Zain dagoen Adostutako
(6. oharra) Ordainketa inbertsioa Dibisa
Arcano Capital |, F.C.R. 2.020 186 2.500 Euro
Oquendo SCA, SICAR 810 - 1.084 Euro
Cabiedes & Partners, S.C.R. 2.499 699 2.000 Euro
Diana Capital Il, F.C.R. 1.305 2.204 4.000 Euro
Oquendo Mezzanine Il SCA,
SICAR 1.153 1.834 3.000 Euro
SC Energy Efficiency Fund I,
F.C.R. 197 800 1.000 Euro
Cabiedes & Partners |V,
S.C.R. 240 3.760 4.000 Euro
DWM Inclusive Finance Equity Dolar
Fund Il 802 1.943 3.000 AEB
Espiga Equity Fund, F.C.R. 32 1.968 2.000 Euro
Idinvest Digital Fund, F.P.C.I. 335 1.665 2.000 Euro
9.393

2015eko eta 2014ko abenduaren 31n konprometiturik zeuden inbertsio guztiak "Ondare-tresnak -
Parte-hartzeak arrisku-kapital funtsetan”, egiteke dauden ordainketen zenbatekoa kenduta.

2015eko eta 2014ko abenduaren 31n, ez dago bermeekin edota titulartasun-murrizketekin loturarik
duen edo pasiboen berme gisa bahian utzitako tresna finantzariorik.
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6.1.1.2 Mugaegunera arte mantendutako inbertsioak

Aktiboaren epigafre hau, 2015eko ekitaldiaren itxieran, kategoria honetan 86/2012 Dekretuan
finkatutako baldintzetan, bete beharreko zorraren baliabideekin osatua dago, 114.042 mila euroko
zenbateko osoarekin (2014ko abenduaren 31n 122.412 mila euro).

Informazioa aurkeztutako datan, Jarritako Gehienezko Kreditu Arriskua, kategoria honetan (6.1.3
oharra) sailkatutako zorren balio adierazgarrietan, zentzuzko balioa da.

Hona hemen 2015 eta 2014ko abenduaren 31ko zorro honen datuak, jaulkitzaileen arabera
banakaturik:

2015 2014
Euskal Autonomia Erkidegoaren zorra (13. Oharra) 59.264 63.102
Espainiako zor publikoa 15.723 19.775
Zor Elektrikoa Amortizatzeko Funtsa 12.308 12.302
TDA 6 eta FTA zedulak 6.189 6.090
Beste jaulkitzaile batzuk (5 milioi eurotik beherakoak) 20.558 21.143

114.042 122.412

Erakundeak azterketa egin ondoren, 2015eko eta 2014ko abenduaren 31n Erakundea jabe zuten
inbertsio finantzarioak ez dira narriatu. Hortaz, ez da kontusailik egin 2015. eta 2014. ekitaldietan
mugaegunera arte mantendutako inbertsioen zorroa narriatu izanagatik.

2015eko abenduaren 31n, 7.059 mila eurotan izan dira epigrafe honetako tresna hibridoek eta
zorraren balore adierazgarriek sortutako interes esplizituak nahiz amaitu ez diren interesak (6.497 mila
eurotan izan ziren horiek 2014. ekitaldia ixtean).

2015 eta 2014ko abenduaren 31n, urteko interes-tasa %1,25tik %6,50ra bitartekoa da (%2,00tik
%6,50era bitartekoa izan zen 2014ko abenduaren 31n).

6.1.1.3 Maileguak eta kobratzeko partidak
a) Kreditu-erakundeetako gordailuak

Hona hemen 2015 eta 2014ko abenduaren 31n balantzearen epigrafe hau osatzen duten saldoak
zehaztuta:

2015
Liburu-balioa Interesak Mugaeguna
Errendimendu finkoko gordailuak 73.442 293 2016
73.442 293
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2014
Liburu-balioa Interesak Mugaeguna
Errendimendu finkoko gordailuak 40.265 208 2015
40.265 208

2015. eta 2014. ekitaldiak ixtean, ez da izan epigrafe hau osatzen duten aktiboen kreditu-arriskuak
sortutako narriadurarengatiko balio-zuzenketarik.

2015eko abenduaren 31n, urteko interes-tasa %0,50tik %1,51era bitartekoa izan da (%0,99tik
%?2,43ra bitartekoa izan zen 2014ko abenduaren 31n).

b) Bestelako kredituak

Hona hemen 2015 eta 2014ko abenduaren 31n balantzearen epigrafe honetan erregistratutako
saldoak zehaztuta:

Milaka eurotan

2015 2014
Ogasun Publikoa, kontzeptu fiskalengatik zordun 549 2.979
Etorkizun finantzarioekin egindako eragiketen bermeak (6.1.1.6
oharra) 3.484 2.161
4.033 5.140

“Zordun ogasun publikoak kontzeptu fiskalengatik” kapituluak, 2015eko abenduaren 31rarte, 549 mila
euroak gehitzen ditu, 2015eko kapital higigarrien errendimendu gaineko kontuen murriztapenak
kobratzeko zain daudenak.

“Herri Ogasuna: zerga-kontzeptuengatik zorduna” izeneko sailean, Arabako Foru Ogasunak 727 mila
euro zituen ordaintzeke 2014ko abenduaren 31n 2013.ekitaldiko sozietate-zergagatik eta beste 2.252
mila euro higigarrien kapitalaren etekinen konturako atxikipenagatik 2014.ekitaldian.

6.1.1.4 Eskudirua eta bestelako aktibo likido baliokideak

Honela dago osatuta epigrafea 2015 eta 2014ko abenduaren 31n;

Milaka eurotan

2015 2014
Kreditu-erakundeetako ageriko saldoa 54.317 27.135
54.317 27135

2015. ekitaldian, Erakundeko kontu korronteetako interesak %0 eta %0,80 bitarte horretan egon dira
(%0tik %1,20ra bitartekoa izan zen 2014ko abenduaren 31n).

41
Fg- www,itzarri.eus

AT A



® ®
VAT

6.1.1.5 Zorrak eta ordaintzeko partidak

Hona hemen partida honen zehaztasunak 2015 eta 2014ko abenduaren 31n:

Milaka eurotan

2015 2014
Hainbat hartzekodun 37 53
Baloreen erosketagatiko hartzekodunak - 383
Ogasun Publikoa, hainbat kontzepturengatik hartzekodun 26 25
Gizarte Segurantzako organismoak, hartzekodun 9 8
Guztira 72 469

Zorrak eta ordaintzeko partida guztiak epe moizekoak dira, eta, beraz, haien kontabilitate-balioa balio
nominalarekin bat dator, eta ez dago interes-tasetan aldaketak egoteko aukera handirik.

Erakundeko zor guztiak eurotan dira, eta, beraz, kanbio-tasaren arriskuak ez du eraginik.
! 6.1.1.6 Tresna deribatuekin egindako eragiketak

2015 eta 2014ko abenduaren 31n, honela zehaztuta daude etorkizun finanizarioekin egindako
eragiketak:

2015ko abenduaren 31n

Merkatuko
balioa

Kontratu- (milaka
Mota Azpiko aktiboa Mugaeguna kopurua eurotan)
Erosketa MINI S&P Martxoa 2016 100 9.371
Erosketa EUROSTOXX 50 Martxoa 2016 600 16.692
Erosketa TOPIX Martxoa 2016 55 6.513
Erosketa EURO/LIBRA Martxoa 2016 54 6.750
Salmenta EURO BUND Martxoa 2016 210 33.611
Salmenta JAPAN GOVT Martxoa 2016 30 34.214

BOND 10YR

WWW.Itzarri.eus




itzar

2014ko abenduaren 31n

Merkatuko
balioa

Kontratu- (milaka
Mota Azpiko aktiboa Mugaeguna kopurua eurotan)
Erosketa MINI S&P Martxoa 2015 100 8.452
Erosketa EUROSTOXX 50 Martxoa 2015 700 21.931
Erosketa TOPIX Martxoa 2015 110 10.661
Salmenta EURODOLLAR Martxoa 2015 175 21.814
Salmenta EURO BUND Martxoa 2015 210 32.732
Salmenta JAPAN GOVT Martxoa 2015 30 30.528

BOND 10YR

Deribatu finantzario horiek egunero likidatzen dira EUREX, CME eta TSE merkatu antolatuetan.

; 2015eko abenduaren 31n, posizio irekiengatik sortutako bermeak 3.484 mila eurotan ziren guztira
(2.161 mila eurotan, 2014ko abenduaren 31n), eta balantzeko aktiboaren “Bestelako kredituak”
kapituluko “Maileguak eta kobratzeko partidak” epigrafean jaso dira (6.1.1.3.b) oharra).
6.1.1.7 Negoziatzeko mantendu diren finantza-aktiboak
2015eko abenduaren 31n, Erakundeak 700 saltzeko aukera (“put’) kontratuak erosita mantentzen
ditu, Eurostoxx 50 indizean, 2015eko ekainako muga-eguna dute eta 635 mila euroko merkatu balioa
“Negoziatzeko mantendu diren finantza-aktiboak-Deribatuak” epigrafean eragistratuak.
2015eko abenduaren 31an, Erakundeak ez ditu mantentzen irekita posizioak aukeretan.

6.1.2 Galdu-irabazien kontuarekin lotura duen informazioa

Galera eta irabazien kontuan erregistratutako diru-sarrerak eta gastuak honela zehazten dira
jardueraka sailkatuta:

Milaka eurotan

2015 2014

Ondare-tresnen diru-sarrerak - dibidenduak 4.560 2.327
Zor-tresnen diru-sarrerak - kupoiak 13.893 15.265
Tresna finantzarioek arrazoizko balioan baloratzeagatik izandako
mozkinak 170.471 56.130
Partaidetzetako eta zorra adierazten duten baloreetako mozkinak 10.684 20.273
Etorkizun finantzarioengatiko mozkinak 24.800 37.768
Kanbio-diferentzia positibo garbiak 2.370 679
Ekarpen definituko gizarte-aurreikuspenari lotutako inbertsioen
diru-sarrerak guztira 226.778 132.442
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Milaka eurotan

2015 2014

Ibilgetu materialaren eta inbertsioen kudeaketa-gastuak

Bitartekaritza- eta artekaritza-gastuak 408 336

Ibilgetu materialaren eta inbertsioen bestelako kudeaketa-gastuak 1.458 1.340
Tresna finantzarioak arrazoizko balioan baloratzeagatik izandako galerak  175.916 52.438
Partaidetzetako eta zorra adierazten duten baloreetako galerak 4.263 2.662
Etorkizun finantzarioengatiko galerak 18.859 38.599
Kanbio-diferentzia negatibo garbiak 1.937 148
Ekarpen definituko gizarte-aurreikuspenari lotutako inbertsioen
gastuak guztira 202.841 95.523

2015eko uztailaren 1ean Erakundeak itxurazko balioa islatzen duen inbertsio zorroaren balorazioak
egitera ekin dio (baliabide hibridoak eta likido gutxiko jaulkipenak izan ezik). Data horretara arte,
balorazioak hileroko aldizkotasunarekin egiten dira, onurak/gakerak itxurazko balioaren
aldaketengatik, 2015ean 2014ko zifren baino nabarmenagoak dira, konparazio efektura aurkeztuak.

' Era berean, 2015 ekitalditik aurrera Erakundeak onura eta galeren kontuan “lll. Kontua ez du Gizarte
] aurreikuspen jarduerei eragiten” atalean, bere egoitza kokatuta duen higiezin lagapenari lotuta dauden
diru sarrerak eta gastuak erregistratzen du (5. Obarra):

Milaka eurotan
2015 2014
Ibilgetu materialaren gastuak eta inbertsioena (5. Oharra) (10) -
Beste diru sarrerak (7.B Oharra) 10 -
Diru sarrera totalek eta kontuen gatuek ez dute eragiten - -

6.1.3 Aktibo eta pasibo finantzarioen arrazoizko balioa

2015 eta 2014ko abenduaren 31n mugaegunera arte mantentzen den inbertsio-zorroaren arrazoizko
balioa dagokion liburu-balioarekin alderatuko dugu orain:

2015eko abenduaren 31n

Milaka eurotan

Arrazoizko Liburu- Plusbalioa
balioa balioa (Minusbalioa)
Mugaegunera arte mantendutako inbertsioak 144.595 114.042 30.553
144.595 114.042 30.553

2014ko abenduaren 31n

Milaka eurotan

Arrazoizko Liburu- Plusbalioa
balioa balioa (Minusbalioa)
Mugaegunera arte mantendutako inbertsioak 157.618 122.412 35.206
157.618 122.412 35.206
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4f) oharrean adierazten den moduan, Erakundearen aktibo finantzarioak arrazoizko balioan daude
erregistratuta balantzean, honako hauek izan ezik: eskudirua eta bestelako aktibo likido baliokideak,
maileguak eta kobratzeko partidak, eta mugaegunera arte mantendutako inbertsioak.

Arrazoizko balioa lortzeko, merkatu aktiboan kotizatutako prezioak hartu dira kasu guztietan.

2015 eta 2014ko abenduaren 31n dauden gainerako aktibo eta pasibo finantzarioei dagokienez, uste
da ez dagoela alde handirik liburu-balioaren eta arrazoizko balioaren artean.

6.2. Tresna finantzarioetatik sortutako arriskuaren izaera eta mailari buruzko informazioa

BGAE baten jarduerek zenbait arrisku finantzario dituzte: merkatuko arriskua (interes-tasaren arriskua,
prezio-arriskua eta kanbio-tasaren arriskua), kreditu-arriskua eta likidezia-arriskua, hain zuzen.

Interes motetan, prezioetan nahiz trukaneurrian aldaketak izateko eta kreditu- nahiz likidezia-arriskuak
pairatzeko aukerak kontrolpean izateko mekanismoak ezartzeko helburua du Erakundearen arrisku
finantzarioen kudeaketak. Alde horretatik, hainbat koefiziente arau-emaile ezarri dira Borondatezko
Gizarte Aurreikuspeneko Erakundeen jarduera jakin batzuk arautzen dituen maiatzaren 29ko 92/2007
Dekretuan. Erakundeak kontrolpean izango dituen koefiziente horien bidez arriskuak jasateko aukerak
mugatuko dira.

92/2007 Dekretuko 4.1.c) artikuluan ezarritakoaren arabera, Erakundeak Inbertsio Printzipioen
Adierazpen (IPA) bat du, eta Erakundeak inbertsioetarako erabiltzen dituen aktiboak azaltzen dira
bertan, bai eta haiek kudeatzeko erabilitako teknikak ere.

Erakundeak arriskua kudeatzeko erabiltzen dituen politika eta prozeduren laburpen bat aurkeztuko
dugu orain:

- Merkatuko arriskua

Errenta aldakorrean inbertitzen denean, inbertsio horiek egin diren merkatuen hegazkortasunak
Erakundearen errentagarritasunari eragiten dio, eta, beraz, merkatuko arriskua handia da.

Interes-tasen bilakaeraren arabera merkatu-balio bat edo beste duten errenta finkoko aktiboetan
inbertitzen du Erakundeak. Merkatu-prezioen aldaketek eragin gutxi dute epe laburreko aktiboetan,
eta handia epe luzeko aktiboetan. Jaulkitzaile pribatuen errenta finkoko jaulkipenek, oro har,
jaulkitzaile publikoenek baino kreditu-arrisku handiagoa dute, eta, beraz, mugatu egiten da errenta
finkoko jaulkitzaileen gutxieneko kreditu-kalifikazioa. Jaulkipenen bat ez bada kalifikatu,
jaulkitzailearen kreditu-kalifikazioa hartuko da kontuan.

Gainera, Erakundeak kapitalizazio baxuko baloreetan inberti dezake, eta horrek likidezia ken
diezaieke inbertsio batzuei. Kotizatu gabeko aktiboetan egiten diren inbertsioek ere ken diezaiekete
likidezia inberisio batzuei, eta horrek aktiboaren balioa zenbatesteko arriskua dakar, ez baitu
merkatuak zuzenean zehazten.

Euroaz bestelako dibisetan inbertitzen denean aktiboetan, kanbio-tasaren gorabeherek ere arrisku bat
sortzen dute.

Tresna deribatuetan inbertitzeak eskurako inbertsioak baino arrisku gehiago ditu; izan ere, palanka-
efektu bat dakar, eta, horren ondarioz, azpiko prezioaren aldaketek gehiago eragiten diete inbertsio
horiei.

Merkatu antolatuetan kontratatu ez diren tresna deribatuetan inbertitzeak arrisku gehigarriak ditu,
adibidez, kontrako alderdiak ez betetzea bete beharrekoa, ez baitago konpentsazio-ganberarik aldeen
artean, eragiketak ongi amaituko direla bermatzeko.
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Inbertsio alternatiboek ere arrisku gehigarriak dituzte, besteak beste, hauek: prezioa eratzerakoan
gardentasunik ez egoteko arriskua, likidezia-arriskua, merkatuko arrisku gehigarria palanka-efektua
egoteko aukeragatik, erregulazioak dakarren arriskua, eragiketa-arriskua, balorazio-arriskua, eta
iruzur-arriskua (inbertitzeko erabiltizen ditugun inbertsio kolektiboko erakundeen kontrol-sistema
ahulen ondorioz aktiboak osteko arriskuagatik).

Interes-tasaren arriskua

Interes-tasaren arriskua honako hau da: Erakundeak posizioak mantentzeko erabiltzen dituen dibisen
interes-tasetan aldaketak egotearen ondorioz galerak izateko arriskua. Horren barruan norabide-
arriskua (lekualdaketa paraleloa) eta tasa-kurbaren arriskua (aldaketak maldan eta/edo forman) bereiz
daitezke.

Erakundeak arrisku hori du, zor-tresna publiko nahiz pribatuetan, finantza-erakundeetako eperako
gordailuetan eta merkatu monetarioko tresnetan inbertitu duelako. Tasa aldakorretako jaulkipenen
ondorioz, diru-fluxuen interes-tasaren arriskuak eragina du Erakundean; interes-tasa finkoko
jaulkipenen ondorioz, berriz, arrazoizko balioaren gaineko interes-tasen arriskuak eragiten dio.

Prezio-arriskua

Prezio-arriskua honako hau da: akzio edo indizeen prezioan izandako aurkako mugimenduen
ondorioz errenta aldakorrean egon daitezkeen galerak.

Prezio-arriskuarekin honako hauek ere uler daitezke: akzioen prezioen hegazkortasunaren aldaketak,
zenbait akzioren prezioen arteko harremanaren aldaketak, edota akzioen eta bonuen arteko
errentagarritasun-diferentzialaren aldaketak.

Erakundeak prezio-arriskuaren eragina du, zorroan dituen kapital-balio kotizatuetan egindako
inbertsioengatik.

Erakundearen Zuzendaritza hilero biltzen da, zorroaren errendimendua eta inbertsio-ildoak aztertzen
ditu, eta Gobernu Batzordeari jakinarazten dizkio.

Erakundeak aldian-aldian ebaluatzen ditu aktibo eta pasiboen proiekzioak, bai eta kontratuei
esleitutako zorroen errentagarritasuna zein den eta hitzartutako interes-tasetarako nahikoa ote den
ere.

Kanbio-tasaren arriskua

Kanbio-tasaren arriskua honako hau da: kanbio-tasetan gertatzen diren aldaketen ondorioz, dibisa
funtzionalaz bestelako dibisetan izendatutako posizioen merkatu-balioan aldaketak egoteko arriskua.

Arrisku hori dibisa bakoitzean mantendutako posizio garbiaren arabera eta haien kanbio-tasaren
hegazkortasunaren arabera neurtzen da.

Erakundeak nazioko nahiz nazioarteko merkatuetan inbertitzen du, eta inbertsio gehienak
Eurogunean egiten ditu.

Erakundearen inbertsio-zorroa, nagusiki, eurotan izendatuta dago; nolanahi ere, Erakundeak ezin
izango du bere ondarearen %15 baino gehiago jarri euroaz bestelako dibisen arriskuaren eraginpean.
Nazioarteko merkatuetan egiten diren errenta aldakorreko nahiz errenta finkoko inbertsioekin lotutaka
kanbio-tasaren arriskua aktiboki kudeatuko da, eta, beharrezkoa bada, oso-osorik estali ahal izango
da.
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2015 eta 2014ko abenduaren 31n Erakundeak dibisetan izendatutako aktiboetan duen inbertsioa 4.g)
oharrean adierazita dago.

- Kreditu-arriskua

Kreditu-arriskua honako hau da: kontrako alderdiak erakundeari zor dizkion ordainketa batzuk edo
guztiak ez egiteagatik edo hitzartutako epeetatik kanpo egiteagatik galerak izateko arriskua.

2012ko martxoaren 14ko bileran, Erakundeko Gobernu Batzordeak aldaketa batzuk egin zituen
Inbertsio Printzipioen Adierazpenean. Aldaketa hau betez, BBB+, BBB edo BBB- ratinga duten
Errenta Finkoko jaulkipenen %40ko gehienezko muga ezabatu zen, BBB- gutxienezko ratinga duten
erako jaulkipenen portzentai minimoa gutxitu zen (%95etik %75era) eta BBB inbertsio zorroaren
Errenta Finkoko aktiboen batazbesteko gutxieneko ratinga finkatu zen.

Beraz, 2015 eta 2014ko abenduaren 31n, Errenta Finkoko inbertsioen %75ak Standard and Poorsen
BBB- ratinga izango du gutxienez, edo nazioarteko beste bi kalikifazio-agentzia nagusiek (Fitch edo
Moody’s) emandako baliokidea. Jaulkipenen bat ez bada kalifikatu, jaulkitzailearen kreditu-kalifikazioa
hartu da kontuan. Horrez gain, OTC deribatuak eta gordailuak kontratatzerakoan, kontrako alderdien
kreditu-kalifikaziorako ere hartuko dira kontuan muga horiek, eta, heraz, jaulkitzaileentzat eta kontrako
alderdientzat erabiliko dira aipatutako eragiketetan. Erakundearen inbertsio-zorroko errenta finkoko
aktiboak batez beste izan behar duen gutxieneko ratinga, arriskua kontrolatzeko ezarrita dauden
prozeduren arabera kalkulatuta, BBB izango da.

Inbertsioei lotutako kreditu-arriskua ebaluatzeko, Erakundeak zorroaren inbentario bat egin du,

o kalifikazio-agentzia nagusiek jaulkitzaileen arabera eragiketa bakoitzerako emandako ratingekin;
inbentarioa automatikoki eguneratzen da, eta horrek zorroko aktiboen kreditu-arriskua une oro
aztertzeko eta kontrolatzeko aukera ematen du.

2015 eta 2014. ekitaldiaren itxieran, rating hauek dituzte zorra adierazten duten baloreek, tresna
hibridoek eta data horretan gordailuak dituzten kreditu-erakundeek:

- Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako aktiboak — Zor-tresnak

2015
Milaka eurotan %

AAA ratinga 3.489 2%
AA ratinga 14.397 9%
A ratinga 11.922 7%
BBB ratinga 84.488 53%
BB ratinga 28.332 18%
B ratinga 6.297 4%
CC ratinga 2.016 1%
Esleitu gabe 8.979 6%

159.920 100%
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AAA ratinga
AA ratinga
A ratinga
BBB ratinga
BB ratinga
B ratinga
CC ratinga
Esleitu gabe

- Galdu-irabazien bitartez arrazoizko balioan baloratutako aktiboak — Tresna hibridoak

AA ratinga
A ratinga
BBB ratinga
BB ratinga
B ratinga

AA ratinga
A ratinga
BBB ratinga
BB ratinga
B ratinga

Mugaegunera arte mantendutako inbertsioak

AA ratinga
Aratinga
BBB ratinga
BB ratinga

AA ratinga
A ratinga
BBB ratinga
BB ratinga

2 ' . .
¢%& WWW.itzarri.eus

2014
Milaka eurotan %
3.072 2%
8.490 5%
8.806 5%
92.156 57%
28.650 17%
12.318 7%
1.550 1%
9,283 6%
164.325 100%
2015
Milaka eurotan %
3.824 20%
9.437 48%
3.466 18%
2.679 14%
19.406 100%
2014
Milaka eurotan %
1.257 4%
21.992 79%
2.237 8%
2.515 9%
28.001 100%
2015
Milaka eurotan %
9.616 9%
68.311 60%
34.585 30%
1.530 1%
114.042 100%
2014
Milaka eurotan %
2.284 2%
114.960 94%
5.168 4%
122.412 100%
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- Kreditu-erakundeetako gordailuak

2015
Milaka eurotan %
BBB ratinga 26.539 36%
BB ratinga 42.663 58%
CCC ratinga 4.028 5%
Esleitu gabe 505 1%
73.735 100%
2014
Milaka eurotan %
BBB ratinga 30.470 75%
BB ratinga 10.003 25%
40.473 100%

- Likidezia-arriskua
Bi likidezia-arrisku mota bereiz ditzakegu:

Likidezia-arriskua diruzaintza-aurreikuspenetan

Kutxako fluxuen egitura desegokiaren ondorioz ordaintzeko obligazioei aurre egin ezin izatearen
arriskua da.

Epe laburrera, Erakundeak likidezia-eskariak izan ditzake, prestazioak ordaintzeko edo traspasoak
egiteko atera behar den eskudirua dela-eta.

Hori kontuan hartuta, likidezia-muga batzuk ezarri dira (egindako ekarpenen gaineko ehunekoa) epe
laburrerako diruzaintza-plan baten barruan, eta haien betetze-mailaren jarraipen sistematikoa egiten
da. Muga horiek epe laburrera kapitala ateratzeko konpromisoak arazorik gabe betetzen dituzte.
Gainera, diruzaintza-plan hau sistematikoki eguneratzen da egunero, eta une oro epe
laburrerako/ertainerako likidezia estrukturalaren bilakaerari buruzko informazio eguneratua edukitzeko
aukera ematen du. Hartara, inbertitzeko baliabideen etorkizuneko premiak aurreikus ditzakegu, eta
finantzaketa-mekanismo egokiak ezarri.

Merkatuko likideziaren arriskua

Merkatuko likideziaren arriskua honako hau da: Erakundeak posizio bat behar bezala desegin ahal
ezin izatea, merkatu-prezioan eta eragiketaren kostuan aldaketarik eragin gabe.

Likidezia-arriskua zenbait produktu edo dibisa kontzentratzearen eta merkatuen ezegonkortasunaren
funtzio-harremanaren araberakoa da.

Arriskua ebaluatzeko, alderdi hauek hartzen dira kontuan: merkatuen arteko harremana, merkatu
bakoitzaren sakonera (adibidez, maiz kotizatzen ez den produktu bat edukitzeak zailtasunak eragin
ditzake hura gauzatzeko), mugaeguneratu gabeko produktuen epea eta beste faktore batzuk. Tresna
jakin batean bolumen handiko eragiketa bat egiteak tresnaren merkatu-prezican aurreikusi ezineko
ondorioak izateko aukerarekin ere lotzen da arriskua.

Likidezia gutxiko merkatuetan, eroste/saltze marjina handia izaten da, eta horrek kostua handitzen du.
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Horrekin lotutako fenomeno bat da bat-batean eta ustekabean likidezia gutxitzeko arriskua, baita
normalean likidezia duten merkatuetan ere, prezio-mugimendu handiak egon direlako edo
hegazkortasunean saltoak egon direlako.

Merkatu-arriskua kontrolatzeko, Erakundeak dibertsifikatu egin behar ditu inbertitzeko erabiltzen
dituen aktiboak, edota inbertsio-zorroaren guztizko arriskua kontrolatzen duten tresnak erabili behar
ditu. Merkatu-arriskuaren eraginpean egoteari eta errenta aldakorraren kontrako alderdiari
dagokienez, Erakundeak zorroaren inbentario bat egin du denbora errealean eguneratuta (Bloomberg
eta kalkulu-orriak), eta, horren bidez, egunero jarraitzen eta kontrolatzen da bai zorroaren pisua, bai
guztizko aktiboaren gainean duen hegazkortasuna, Inbertsio Printzipioen Adierazpenean ezarritako
ehunekoak eta mugak betetzeko.

Erakundeko Barne Kontrolerako Sailak IPAn finkatutako inbertsio-politika betetzen dela egiaztatzen
du. Betetzen ez bada, Erakundeak ahalik eta lasterren erregularizatuko du egoera, eta zuzendari
nagusiak Gobernu Batzordearen lehenengo bileran jakinaraziko du, desbideratzeak % 5ean
gainditzen badu muga.

7. Ondare garbia
a) Fondo propioak

_ 2015 eta 2014ko abenduaren 31n, mutua-fondoak osatzen ditu Erakundearen fondo propioak, eta 30

mila euro dira guztira. Eusko Jaurlaritzak, bazkide sustatzaile den aldetik, Erakundea eratzeko

[ ekarpen bat egin du, eta ekarpen horren zenbatekoa da mutua-fondoa. Borondatezko Gizarte

Aurreikuspeneko Erakundeen indarrean dagoen araudiak araututako gutxieneko zenbatekoa
estaltzeko egin zuen ekarpen hori.

Borondatezko erreserbak Erakundeagatik libreki eratutakoak dira.

b) Hartutako diru-laguntzak, dohaintzak eta legatuak

Epigrafe honen barruko “Erabiltzeko eskubidea” Erakundearen gizarte-egoitza diren lokalei buruzkoa
da. Lokal horiek doan laga ditu Euskal Autonomia Erkidegoko Administrazio Orokor eta
Instituzionalak, 2005eko urtarrilaren 11n egindako akordioaren bitartez; akordio hori Gobernu
Kontseiluak hartu zuen, Ogasun eta Herri Administrazio Sailak proposatuta (5. oharra).

2015 eta 2014. ekitaldietan, “Hartutako diru-laguntzak, dohaintzak eta legatuak” kapituluak
mugimendu hauek izan ditu zehazki:

Milaka
__eurotan
2014ko urtarrilaren 1eko saldoa (10. Oharra) 391
BGAEen aurreikuspen-planetako jarduerei lotutako kontuaren emaitzari egotzitakoa (10)
2014ko abenduaren 31ko saldoa 381
Kontuaren inputazioa ez du BGAEren Aurreikuspen planen jarduerei eragiten (6.1.2
Oharra) (10)
2015eko abenduaren 31ko saldoa 371
50
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8. Hornidura teknikoak

“Hornidura teknikoak - Gizarte-aurreikuspeneko jarduerako eragiketetarako hornidura” epigrafea
honela dago osatuta 2015 eta 2014ko abenduaren 31n:

Milaka eurotan

2015 2014
Ekarpen definituko aurreikuspen-planei lotutako hornidurak, bazkideak
arriskua bere gain hartzen duenean 577.247 554.174
577.247 554.174

“Ekarpen definituko aurreikuspen-planei lotutako hornidurak, bazkideak arriskua bere gain hartzen
duenean” kapituluko saldoak mugimendu hau izan du 2015 eta 2014. ekitaldian:

Milaka eurotan

2014ko urtarrilaren 1eko saldoa 522.550
Bestelako Hornidura Teknikoen aldakuntza, Berrasegurua kenduta 31.624
2014ko abenduaren 31ko saldoa 554.174
Bestelako Hornidura Teknikoen aldakuntza, Berrasegurua kenduta 23.073
2015eko abenduaren 31ko saldoa 577.247

“Hornidura teknikoak - Ekarpen definituko aurreikuspen-planei lotutako hornidurak, bazkideak arriskua
bere gain hartzen duenean” saldoak osatzen ditu bazkideek eta onuradunek 2015 eta 2014ko
abenduaren 31n finkatuta dituzten eskubideak.

Hauek dira Erakundeko bazkideen eta onuradunen ondareari buruzko datu nagusiak, 2015 eta
2014ko abenduaren 31:

2015 2014
Partaidetza-kopurua 36.843.922,87 36.838.763,21
Partaidetzaren balio unitarioa (eurotan) 15,667361 15,043221
Errentagarritasun urtekotua 4,149% 6,923%
Bazkide osoen kopurua 91.928 92.691

9. Egoera fiskala

Indarrean dagoen legediak arautzen duenez, Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko Erakundeek
zeroko zerga-tasa dute Sozietateen gaineko Zergan; horren ondorioz, erakunde horiek eskubidea
dute jatorrian atxikipen bakarrekoak diren finantza-aktiboen etekin inplizituei egindako atxikipenak itzul
diezazkieten. Hala ere, bete beharrekoak dituzte Sozietateen gaineko Zergak erregimen orokorreko
subjektu pasiboei eskatzen dizkien obligazio formalak.

Indarrean den legeriak ezartzen duen bezala, ezin da esan zergak behin betiko likidatuta daudenik,
harik eta zerga-alorreko agintariek aurkeztutako aitorpenak ikuskatu arte edo lau urteko preskripzio-
epea igaro arte. 2015eko abenduaren 31n, zerga-agintaritzak ikuskatu gabeak ditu Erakundeari
azkeneko lau ekitaldietatik aplikagarri zaizkion zerga nagusiak. lkuskatzen badira, Erakundearen
administratzaileek ez dute uste garrantzizko pasiborik sortuko denik.
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10. Diru-sarrerak eta gastuak
Gastuak xedearen arabera sailkatuta

Martxoaren 16ko 86/2010 Dekretuak ezarritakoaren arabera, Erakundeak banatu egin ditu hasieran
izaeraren arabera sailkatu ziren gastuak, funtzioa dela-eta xedearen arabera birsailkatu behar baitira.
Birsailkapen honen ondorioetarako, kontuan hartu beharrekoa da:

- Prestazioei dagozkien gastuetan honako hauek sartzen dira batez ere: prestazioak kudeatzen
jarduten duten langileen gastuak eta jarduera horretarako jarritako ibilgetuaren amortizazioak,
prestazioak kudeatzeko ordaindutako komisioak eta haien izapideak egiteko beharrezkoak
diren zerbitzuengatik egindako gastuak.

- Administrazio-gastuetan honako hauek sartzen dira batez ere: kuotei buruzko auzietako
zerbitzuen gastuak, kuotak kobratzeko kudeaketaren gastuak, lagatako berraseguruarenak, eta,
bereziki, funtzio horietan aritzen diren langileen gastuak eta funtzio horietarako jarritako
ibilgetuaren amortizazioak.

- Inbertsioei dagozkien gastuetan inberisioen kudeaketa-gastuak sartzen dira nagusiki,
barnekoak nahiz kanpokoak, eta azken horien barruan daude ordaindu beharreko zerbitzu-
sariak, komisioak eta artekarien sariak, funtzio horietan diharduten langileen gastuak eta
amortizazioetarako zuzkidurak.

\] - Bestelako gastu teknikoak izango dira, gizarte-aurreikuspenari lotutako kontukoak izanik,
- aurreko sailetan sartzeko irizpideak betetzen ez dituztenak, batik bat zuzendaritza orokorreko
gastuak.

2015 eta 2014ko abenduaren 31n, Erakundeak xedearen arabera birsailkatu ditu administrazio-
gastuak, martxoaren 16ko 86/2010 Dekretuko xedapenak betetzeko, eta galera eta irabazien kontuko
epigrafe hauetan sailkatu ditu:

2015 ekitaldia

Ibilgetu
materialaren
Prestazioei eta inbertsioen Bestelako
dagozkien Administrazio- kudeaketa- gastu
gastuak gastuak gastuak teknikoak Guztira
Administrazio-gastuak 51 667 1.458 130 2.306
2014 ekitaldia
Ibilgetu
materialaren
Prestazioei eta inbertsioen Bestelako
dagozkien Administrazio- kudeaketa- gastu
gastuak gastuak gastuak teknikoak Guztira
Administrazio-gastuak 35 831 1.340 124 2.330

Era berean, 2015. ekitaldian balore higigarriak salerosteko bitartekaritza-gastuak 408 mila euro izan
dira (336 mila euro izan ziren 2014. ekitaldian).
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Bestelako Hornidura Teknikoen aldakuntza, Berrasegurua kenduta

2015 eta 2014ko abenduaren 31n amaitutako urteko ekitaldiaren galera eta irabazien kontuko “1.6
Bestelako Hornidura Teknikoen aldakuntza, Berrasegurua kenduta” kapitulua honela dago osatuta:

2015 2014
Ekitaldira egotzitako kuotak, Berrasegurua kenduta 9.529 4577
Prestazioak (9.383) (8.892)
Prestazioei egozteko gastuak (51) (35)
Inbertsioen diru-sarrera/(gastu) garbiak 25.803 38.595
Inbertsioei egozteko gastuak (1.458) (1.340)
Bitartekaritza-gastuak (408) (336)
Ibilgetu materialaren eta inbertsioen diru-sarrerak (7.b Oharra) - 10
Ustiapeneko gastu garbiak (667) (831)
Bestelako gastu teknikoak (130) (124)
Atxikitako kontuen emaitzak (162) -

(/ ' 23.073 31.624

11. Hornitzaileei egin beharreko ordainketak

Abenduaren 3ko, 31/2014 legaren azkeneko bigarren xedapena ezarritakoaren arabera, uztailaren
5eko, 15/2010 legearen hirugarren xedapen gehigarria aldatzen da, abenduaren 29ko, 3/2004 legea
aldatuz, eragiketa komertzialetan berankortasunaren kontrako neurriak ezartzen dira eta urteko
kontuen memorian gehitu behar den informazioaren inguruan eragiketa komertzialetan hornitzaileen
ordainketen atzerapenei buruzkoak kontabilitate Institutu eta kontu-ikuskaritzaren 2016ko urtarrilaren
2gko Erresoluzioan ezarritakoaren arabera kalkulatuta, 2015. Ekitaldi bitartean Erakundeagatik
hornitzaileei egondako batez bestekoaren ordainketa aldiaren xehetasuna:

2015
Egunak
Hornitzaileei batez bestekoaren ordainketa aldia 16
Ordaindutako eragiketen ratioa 17

Ordaintzeko zain dauden eragiketen ratioa -

Milaka eurotan

Egindako ordainketen guztizkoak 676
Ordaintzeke dauden guztizkoak 36

Kontabilitate Institutu eta kontu-ikuskaritzaren 2016ko urtarrilaren 29ko Erresoluzioan ezartzen den
arabera, urteko kontuen memorian gehituta informazioaren inguruan eragiketa komertzialetan
hornitzaileei batez besteko ordainketa aldiari buruzkoa, ez da konparaziozko informazioa aurkezten,
hasierako urteko kontu hauek berdintasun printzipioa eta konparagarritasun betekizunaren efektu
esklusiboenak kontuan hartuz.
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12. Gobernu Batzordearentzako eta Goi Zuzendaritzarentzako ordainsariak eta bestelako
prestazioak

Gobernu Batzordeko kideek ez dute kontzeptu batengatik ere ordainsaririk jaso 2015 eta 2014.
ekitaldian.

2015 eta 2014ko abenduaren 31n, ez dago metatutako obligaziorik pentsioen alorrean, Gobernu
Batzordeko lehengo eta oraingo kideei dagokienez.

2015eko eta 2014ko abenduaren 31n, ez zaie aurrerakinik edo krediturik eman Gobernu Batzordeko
kideei.

Erakundeko Goi Zuzendaritzako kideek 120 mila euroko ordainsaria jaso dute guztira 2015. ekitaldian
(114 mila euro jaso zituzten ere 2014, ekitaldian).

13. Loturadun alderdiekiko eragiketak

(,/ 2015 eta 2014. ekitaldietan ez da Erakundeko jardunaldi normaletik kanpo transakziorik egin lotutako

kanpoko alderdiekin (Bazkide Babesleen kuoten kobraketa, eta Bazkide eta onuradunari prestazioen

ordainketa). Halaber, 2015 eta 2014ko abenduaren 31n, Erakundeak daukan inbertsio zuzenaren
kitapena lotutako alderdiekin hau da:

2015 2014

Epemugararte mantendutako inbertsioak
Euskal Herriko zor autonomikoa (6.1.1.2 oharra) 59.264 63.102

14. Bestelako informazioa
a) Langileen batez besteko kopurua eta gizarte-zamak

Hona hemen 2015 eta 2014. ekitaldian pertsonaleko kide izan diren langileen batez besteko kopurua,
lanbide-kategoriaka zatituta:

Numero promedio

2015 2014
Emakumez- Emakumez-
Gizonezkoak koak Guztira Gizonezkoak koak Guztira
Zuzendariak 1 - 1 1 - 1
Teknikariak 3 - 3 3 - 3
Administrariak 1 3 4 1 3 4
5 3 8 5 3 8

Horrez gain, 2015 eta 2014ko abenduaren 31n dauden langile-gastuak zatituta aurkezten dizkizuegu:

Milaka eurotan

2015 2014
Soldatak 433 428
Gizarte-zamak 95 94
Ekarpenak BGAEri 6 6
534 528
54
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Erakundeak 2015 eta 2014ko abenduaren 31n duen langile-gastua xedearen arabera erregistratu da,
Eusko Jaurlaritzaren 86/2010 Dekretuari jarraiki.

b) Kontu-ikuskaritzagatiko ordainsariak

Kontu-ikuskaritzaren sozietateak Erakundearen 2015. ekitaldiko urteko kontuak ikuskatzeko
zerbitzuengatik jasotako ordainsariak 22 mila eurokoak dira (21 mila eurokoa 2014ko abenduaren
31n).

Era berean, 2015. ekitaldian PwC sarearen beste elkarteengandik ez dira ordainsariak sortu (4 mila
euro 2014. ekitaldi bitartean aholkularitza lanagatik).

15. Araudia betetzea

a) 92/2007 Dekretua, maiatzaren 29koa, Borondatezko Aurreikuspen Sozialeko Erakundeen
jarduera jakin batzuk arautzeko dena

Eusko Jaurlaritzako Ogasun eta Herri Administrazio Sailak eta Justizia, Lan eta Gizarte Segurantza
Sailak proposatuta, 2007ko ekainaren 15ean, Euskal Herriko Agintaritzaren Aldizkarian argitaratu zen
maiatzaren 29ko 92/2007 Dekretua, eta argitaratu eta biharamunean sartu zen indarrean.

Maiatzaren 29ko 92/2007 Dekretuak Legearen edukia garatzen du; helburua da, zenbait alor
garatzearen eta arautzearen bidez, BGAEek eta aurreikuspen-planek jarduera-esparru
eraginkorragoa, kaudimen gehiagokoa eta zorrotzagoa eskaintzea, bazkide arrunten eta prestazioen
onuradunen mesedetan.

Aipatutako Dekretuko bosgarren xedapen iragankorrak ezartzen duenez, 92/2007 Dekretuko 11.
artikuluan inbertsio finantzarioei buruz ezarritakoa 2010eko urtarrilaren 1etik aurrera bete beharko da.
Horrez gain, ezartzen du aktiboetan inbertitzerakoan segurtasun, errentagarritasun, likidezia,
dibertsifikazio, sakabanatze, epe eta kongruentziari buruzko irizpide batzuk bete beharko direla.
Erakundeak 2010eko urtarrilaren 1ean hartu zituen aipatutako artikuluan ezarritako irizpide horiek, eta
BGAEei aplikagarri zaizkien kontabilitate-arau berrietarako egokitzapena egin zuen.

Aipatutako Dekretuak inbertsioak baloratzeko arauetan eta kontabilitate-printzipioetan izandako eragin
nagusiak Dekretuko 11. artikuluan adierazita daude.

Erakundeak, bai 2015eko abenduaren 31n bai urteko kontu hauek egin diren datan, aipatutako 11.
artikuluan ezarritako obligazioak betetzen ditu.

2015eko abenduaren 31an, Erakundeak kalifikatu gabeko aktibo jakin batzuk gai bezala mantentzen
ditu, 2007/92 Dekretuak, 11.3. artikuluan ezartzen den arabera 2 mila euro balio duten liburuengatik
(2014ko abenduaren 31an 3 mila euro). 2009ko urriaren 29an, Erakundeak Eusko Jaurlaritzaren
Ekonomi ogasun sailari zorroan dituen aktibo horiek mantentzearen baimena eskatu zuen,
desinbertsioak egitea bazkideei izan litekeen kalte ekonomikoaren arabera, 2009ko abenduaren 17an
Eusko Jaurlaritzaren Zuzendari Finantzaren ebazpena lortuz, bertan luzapen baten baimena ematen
da, Erakundearen zorroak 92/2007 Dekretuaren 11.3. artikuluaren irizpideei egokitzeko. Urteko kontu
hauen formulazio datan, aipatutako egoera erregularizatzera ekin zaio, Erakundeak gai ez diren
aktiboak ez ditu mantentzen eta aipatutako Dekretuan ezarritakoarekin betetzen du.
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b) 2009ko apirilaren 29ko Agindua, Ogasun eta Herri Administrazio sailburuarena

Ogasun eta Herri Administrazio sailburuaren 2009ko apirilaren 29ko Aginduaren bidez, maiatzaren
28ko 92/2007 Dekretuaren zenbait agindu garatzen dira.

Hiru arlo nagusitan garatzen da Agindua:

° BGAEek egin ditzaketen jarduerei esleitzen zaizkien eskubide eta obligazioak behar bezala
bereizita egotea.

° BGAEen ohiko jardueran tresna finantzario batzuk erabiltzeagatik arrisku handiagoa sortzen
duten alorrak garatzea.

° BGAEen gardentasuna garatzea.

Erakundeak, bai 2015eko abenduaren 31n bai urteko kontu hauek egin diren datan, 2009ko apirilaren
29ko Aginduan jasotako obligazioak betetzen ditu, desegoki bezala kalifikatutako aktibo zehatz batzuk
izan ezik, aipatutako Aginduak 9. artikuluan ezarritakoaren arabera. Erakundeak 2015eko abenduaren
31n bere zorroan mantentzen ditu finantza aktibo egitaratuak, aipatutako artikuluak ezarritakoa baino
kreditu kalifikazio txikiagoarekin. Liburu balioa 13.528 mila eurokoa da (8.693 mila eurokoa 2014ko
abenduaren 31n).

16. Hornidura teknikoen estalduraren egoera-orria eta kaudimen-marjinaren egoera-orria
Erakundeak ez du arrisku biometrikorik hartzen bere gain, eta ez du inbertsioaren emaitza bermatzen,
ez eta prestazioen maila jakin bat ere, ekarpen definituko plan bat baita, eta bazkideak arriskua bere
gain hartzen baitu. Horregatik, ez zaio aplikatzen Erakundeari Hornidura teknikoen estalduraren
egoera-orria eta Kaudimen-marjinaren egoera-orria egiteko betebeharra.

17.  Ekitaldi-itxiera ondorengo gertaerak

Ekitaldia itxi eta gero, ez da urteko kontu hauetan berri eman daitekeen gertaera nabarmenik izan.
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KUDEAKETA-TXOSTENA, 2015EKO ABENDUAREN 31N AMAITUTAKO URTEKO EKITALDIARI
DAGOKIONA

ERAKUNDEAREN EGOERA

Euskal Autonomia Erkidegoko Jaurlaritzako Kontseiluak 2004ko uztailaren 27an hartutako
erabakiaren bidez eratu zen ITZARRI, Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko Erakundea. Erabaki
horrek bete egin zuen Mahai Orokorrean, maiatzaren 6ko bileran, gizarte-aurreikuspen osagarriei
buruz hartu zen konpromisoa ~ ordainsarien 2003ko eta 2004ko igoerak negoziatzeko bildu zen
Mahaia-.

Aipatutako Erabakiaren arabera, Euskal Autonomia Erkidegoko Administrazio Orokor eta
Instituzionala osatzen duten erakundeak ITZARRI Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko
Erakundearen bazkide babesleak dira. Horrekin, agintzen dute haien soldata-masaren ehuneko bat
Erakundeari ekarpenak egiteko erabiliko dela, urte bakoitzean ezartzen denaren arabera.

2015. ekitaldian ekarpen totalak 9.529 mila eurotara handitu dira (4.127 mila euroak sarrera
mobilizazioei dagokio) eta 9.279 mila euro prestazioordaindu egin dira: 7.202 mila euro erretiroagatik;
1.178 mila euro ezintasunagatik, 695 mila euro heriotzagatik eta 204 mila euro iraupen luzeko
langabeziagatik.

2015eko abenduaren 31n, 91.928 bazkide oso daude, horietatik 18 Bazkide osoa pasiboak dira, 13
gizon eta 5 emakume.

BAZKIDEEN MUGIMENDUAK 2015.
EKITALDIAK

GIZONEZKOAK EMAKUMEZKOAK GUZTIRA
HASIERAN 31.814 60.877 92.691
ALTAK 109 440 549
BAJAK 531 781 1.312
AMAIERAN 31.392 60.536 91.928

2015eko abenduaren 31n, bazkideen finkatutako eskubideak 577.247 mila euro izan dira; ekitaldian,
beraz, %4,149ko errentagarritasun positiboa izan da.

Ondarearen 36.843.922,867232 kontu-unitate daude, bakoitza 15,667361 euroko likidazio-balioarekin.

ITZARRI BGAE-REN ERRENTAGARRITASUN HISTORIKOAK (*)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
3.41% 5,23% 3,75% | -4,44% | 5,55% | 3,66% | -3,26% | 11,18% | 11,90% | 6,92% 4,15%

(*) Iraganeko errentagarritasunek ez dituzte bermatzen etorkizuneko errentagarritasunak
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FINANTZA-MERKATUEN 2015EKO BILAKAERA

2015. urtean zehar merkatuen protagonismoa berri geopolitikoek eta politika monetarioren erabakiek
markatu egin dute, indizeetan hegakortasun handia sortu egin du, inbertitzaileetan zalantza eraginez.

Eboluzio ekonomiko eta merkatuaren ikuspuntutik, 2015. urtea 4 zati desberdinetan banatu daiteke,
urtearen hiruhilekoekin bat datorrenak.

Lehenengo zatia, lehenengo hiruhilekoarekin bat dator, bertan urtarrilean, bi gertaera adierazgarriak
merkatuaren igoera markatu zuten, bere maximoak apirilera arte proiektatu zuena. Alde batetik
Grezian Syriza alderdi erradikalak hauteskundeak irabazten ditu, eta Europako Banku Zentralak
Quantitative Easing politika hedakorraren hasieraren berri ematen du. Charlie Ebdo aldizkarian hilketa
yihadistak sortzen dira 12 biktimekin. Otsailean Ukraniako gatazkan Errusiagatik lagundutako indar
errebeldeekin konponbide diplomatiko lortzearen esfortzuek Europako tentsio geopolitikoak txikiagotu
zuten. Grezia gainera EBetik erreskate programak 4 hilabeteko luzapena jaso zuen eta martxoan
Europako Banku Zentralak QE markoan errenta finkoko aktiboen hileroko erosketak hasten ditu,
gainera, sei nazio indartsuenak Iranekin biltzen dira zigor ekonomikoei amaiera jartzeko, ekainean
sinatzeko helburuarekin eta merkatuak urtearen maximoetatik hurbil igotzen dira.

Bigarren hiruhilekoan, apirila berri makro-politikoen hilabete lasaia izan zen, non protagonismoa
konpafien emaitzek hartu zuten, merkatu-burtsatilak urte osoko maximoetara eramanez. Apirilaren
amaieran FED tipoen igoera posiblearen lehenengo mezua bildatzen du, ekaineko bileran merkatu
laboralak onartzen badu. Hiruhileko honetan panorama lasai samarra jarraitu zuen, non arrisko berri
bat garantsia hartzen hasi zen Erresuma Batuko hauteskundeekin eta konserbatzale alderdiaren
hauteskunde promesak, (Brexit) Europa Batasunetik irteteko erreferenduna antolatzea. Merkatua
planteatzen hasi zen maila bursatilak balorazioetan oso zorrotzak zirela eta hazkundearen makro
zifrak eta inflazioa zalantzan jartzen hasten ziren eta ekainean zalantza hauek handiagotzen joan
ziren. Gainera, Grezia Nazioarteko Diru Funtsarekin ordainketa batean default-en sartu zen, jeitsieren
azelerazioa ondorioztatuz, hegakortasun altuarekin inbertsoreen zalantzak islatu zuena. Txinak epe
laburreko salmenten debekuaren neurria inposatzen du, merkatuaren jeitsierak gelditzeko. Txinako
Banku Zentralak interes tasetan eta erreserbako ratioetan esku hartzen du.

Urtearen hirugarren zatia uztailean hasten da erreferendum Grekoarekin, Europar Batasunak
eskainitako erreskate programaren neurriei buruz bozkatzeko, estatuaren bizitza ekonomikoa
baldintzatzen duena eta Atenasen protesta oso gogorrak sortzen dira, ezezkoa irabaziz nahiz eta gero
gobernuak Europar Batasuneko neurriak onartzen dituen £€80Bn-ren truke. Iranekin akordioa sinatzen
da zigor ekonomikoak kentzeko, energi merkatuetan eragin basatia izanez, lehenengo aldiz Brent
barril gordinaren prezioak $60/barril euskarri psikologikoarekin apurtzen du. Siriako guda ekainean
areagotzen da eta bere biolentzia maximoa uztailean iristen da. Siriako etorkin-oldea Greziatik eta
Turkiatik ehunka milak sartzen dira Europako zentrora. Txinan Shangairen merkatuak 8 urtetatik egun
batean jaitsiera handiena izan du, agintariek merkatuaren manipulazio posiblea bat ikertzen dute eta
Estatu Txinatarrak akzioak erosiz esku hartzen du. Abuztuan Txinako Banku Zentralagatik yuana %2a
debaluatua izaten da. Merkatu bursatilak malda behera joaten dira, txina ekonomiaren ahultasuna
deskontatuz eta ekonomi txinatarren lur hartzearen beldurrak lehengaiak lur jota usten ditu. Brent
barril gordinaren zenbatekoak $50/barrilarekin apurtzen du. Parlamentu grekoaren berriak, erreskate
planaren onarpena, iragankorki jaitsiera gelditzen du. Tsipras lehen ministroak dimititu egin du
babesten dioten hauteskunde berriak deitzeko. Alemanian kontsumitzailearen konfiantza jaisten da.
Hiruhilekoaren azken zatian, merkatuak urtearen maila minimoak lortu ditu eta berberaren konfiantza
galdu egin da. Etorkinen krisi handitzen doaz eta Europar Batasuneko kideen artean tentsioa sortzen
arazoa nola konpontzearen inguruan. Alemaniak Hungaria mehatxatu du zigorrekin. FED tasak ez
igotzea erabakitzen du merkatuak neurri handian deskontatzen zuenean, burtsen beste jaitsiera handi
batean ondorioztatuz. Jarraian Volkswageren eskandalua argitaratu da, AEB-tan diesel autoen
emisioen manipulazio iruzurragatik, eta hau Europatik ere zabaldu da eta isun altuak espero dira,
automobilgintza sektorearen mesfidantza eskuratuz.

¥
'g?wl

WWww.Itzarri.eus

- ol -



Hzar

Jada urtearen azken zatia aurreko hiruhilekoan erregistratuako galera batzuk errekuperatzen hasi
dira. Gailentzen ari direnak berriz atzean geratu ziren, garatutako herrien burtseei portaera hobeari
bide emanez. Hiruhilekoa gutxi gorabeherakoa izan zen, gehien bat Europan, abenduan bultzada
positiboa galdu zuten, datu makro ekonomikoak izan arren ekonomi garatuen hazkunde xume eta
moderatua babesten jarraitu zuen. Europako Banku Zentralaren gobernatzeileak, Mario Draghi,
urriaren bileran politika monetaria hedakor gehiagoren menzua bidali du, baina Europako Banku
Zentralak merkatuaren itxaropenak huts egin ditu, monetario esku hartze gehiagoren inguruan eta
abenduaren hasieran merkatuen jeitsiera berria eragin du. Brent barril gordinaren prezioa $40/barril
oinarriarekin apurtu du. Txinak helburu ekonomiko bezala hurrengo 5 urtetan BPG gutxienez %6,5
haztea markatu du. Azkenik, abendua merkatuentzat hilabete garrantsitzua izan zen. FED-ak, duela 9
urtetatik lehenengo aldiz, erreferentzia tasen %0,25eko igoera iragarri du eta merkatuak urte amaiera
arte igoera txikiekin erreakzionatu du.

AEBetako burtsak urtea %-0,73ko errentagarritasunarekin bukatu zuen. S&P korrontearen kontra joan
zen urte osoan, dolarren sendotasunaren kontra borrokatuz eta petrolioaren erortzeak sektore
energetikoa arrastatuz.

(/ Estatubatuar merkatu laboralarean sendotasun jarraikorra, enplegu hazkundearen gehikuntza
iraunkorrak, hilabetean 200.000 postu baino gehiago erregistratuz, Janet Yellen Erreserba
Federalaren presidenteari, FED urte amaiera baino lehen, interes tasak handituko zuenaren
argibideak ematera eraman zuen, datu makro ekonomikoek laguntzen bazuten. Nahiz eta historikoki
FED-engatik lehenengo tasen igoera merkatuetan hasierako jaitsierak ekarri duten, inbertitzaileek
errenta aldakorrean etekinen jazoera garrantzitsu baterako aprobetxatu zuten, Europako Banku
Zentralaren iragarkiak sortutako etsipenaren ostean. Energi sektoreak, burtsa amerikanoan indar asko
duena, jaitsiera garrantzitsuak sufritu zituen 2008. urtean petrolioak bere minimoetara gerturatzearen
gertaeragatik.

Euro eremuan inflazioaren itxaropenek atzera egin zuten urte hasieratik erregistratutako mailetaraino.
Udazkenean Europako Banku Zentralaren presidenteak, Mario Draghi, berriz adierazi zuen Europako
Banku Zentralak estimulu gehiago prestatzen ari zela, eta ikuspuntu hauek, AEB-en argitaratutako
datu ekonomiko positiboekin batera, euroa ahultzen eta urrian eta azaroan burtsen gorakada eragitera
lagundu zuten.

Eurostoxx 50ak urtea %3,85 errentagarritasunarekin bukatu zuen, 2006 urtetatik lehenengo aldiz
burtsa amerikanoaren portaera hobea izan zuen (dibisa lokalean). Defentsarako sektoreek %+6
indizea garaitu zuten, sektore ziklikoek ordea %+4an, sektore finantzariek %-2ren azpitik eta
lehengaiei lotutako sektoreek %-24aren jaitsierarekin bukatu zuten. Teknologiaren sektorea
%+24rekin nabarmendu zen, bitartean energiak %-15eko jaitsierarekin narriadura gehien izan zuen
sektorea da.

Ilanda eta Belgikak, zeinen indizeak %20aren gainetik igo ziren Estatuak dira, eta Italia %12,65
aurreratu zen. Europar merkatuaren azkenekoak Espana %-7arekin eta Erresuma Batua %-5arekin
izan ziren.
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Espanari dagokionez bere berreskurapen ekonomikoak bere bazkide europarren hazkundea soberan
gainditu du. Gastu publikoaren moderazioek, erreforma ekonomikoek haien artean merkatu
laboralaren malgutzeak, eta zati handi batean Espafiaren krisi bankuaren erabakian, Estatuan
inbertsio konfiantzazko giroa sortu zuten, atzerriko kapitalaren inbertsio garrantzitsuen fluxuak jasoz
bai konpainietan bai merkatu higiezinetan. Bonoen eboluzioa oso positiboa izan da Estatuaren
finantzaketarako, Europar Banku Zentralaren erosketak programari esker, finantzaketa kostuen
aurrezki adigarria lortuz. Langabezia-tasaren eboluzio hobetzeak eta kontsumitzailearen konfiantza
handitzeak, barne kontsumoa maila garrantzitsuetara ondorio izan du. Berreskuratze ekonomiko baten
buru izan arren, BPGren hazkundeak gainerako Europar Estatuen gainekoa izanda, bi faktore
negatiboki eragin dute burtsa espainolean: Elkarteek Latinoamerikaren eraginpean jartzeak eta
hauteskunde orokorraren ziurgabetasun politikoek eta kataluAaren subiranotasun prozesuak. Eragina
erregulatuta dauden sektoreetan gehiago nabaritu da (bankua Europa Banku Zentralaren kapitalaren
eskakizun berriengatik, elektriko sektorea, telekomunikazioak babestera pasatzen da) edo Estatuaren
aurrekontuen menpe daude (defentsa, teknologia, herri-lanaren eraikuntza, besteak beste) Burtsa
espainola merkatu europarretan gehien jaitsi den burtsatil indizea izan da, ekonomia errealaren
hazkunde eboluzioa ekonomi finantzarioaren jaitsieratik urrunduz.

hiruhilekoan inflexio puntua egon zen, inbertitzaileak kontziente izan zirenean Txinarekin udan
izandako kezkak neurriz gorakoak zirela. Nahiz eta merkatuak Txinak BPGaren jaitsiera azkar batean
sartzearen beldur izan arren eta usten zen ekiditeko agintariek dibisaren debaluazio sustantziala
aurrera eramango zutela (debaluazio hau mundura esportatuz), uda pasa ondoren merkatu
Txinatarrek egonkortze seinaleak azaldu zuten. Inbertitzaileak aitortzen hasi ziren pymes eta zerbitzu
sektoreek (kontsumoari lotura gehiago, ekonomi garatu bat bezala) estatuaren elkarte manufakturatu
handien geldialdiaren aurrean sendotasuna aurkezten zutela, hauek esportazioen eta lehengaien
eskaintzaileen gehienak direla. Beraz, errenta aldakorrak udan galdutako eremua berreskuratu zuen.
Txinako agintarietatik datozen datuen mesfidantzak, halaber Estatuaren interbentzionismoa parametro
ekonomiko guztietan eta merkatuena, inbertitzaile elkartean eragin eta eragiten jarraituko du. Beste
Asiako erraldoiari dagokionez, Japonia, adieraztea errentagarritasun onenek indizeen japoniarretatik
datozela, zati handi batean etengabeko kuantitatibo hedapena eta korporatibo etekinak handitzen
direlako, nahiz eta berreskurapena ekonomikoa ahultzen den, urteetatik metatutako ahultasunagatik.
Atzerriko inbertitzaileak, Japonian inbertitu duena, yenak emandako babesa izan du, 2015. urtean
errentagarritasun onargarria izateko ez zuen debaluaziorik behar.

\‘/ Estatu Asiakoei dagokionez, 2015. urtean merkatu sentimendua hondatu egin da. Laugarren

Azkenik, sortzen ari diren estatuei dagokionez, adieraztea ekonomi txinoaren ahultasunek, lehengaien
eskatzaile handi bat bezala, berberen ahultasunean eragin dute. Estatu hauen lehengai sektoreen
esposizio handiak (Brasilen kezka nagusia) bloke honen berreskurapenean zigortu du. Eskaintzaren
erorketa dolarren sendotasunaren aurrean, Txinaren kezkek, kapitalen irteerek eta zorpetze maila
kezkagarriek sortzen ari diren merkatuetan eragin dute.

Diru-sarrera txikienek metal eta gordinaren prezioen jaitsierengatik, ekoizle estatu garrantzitsuen
(Errusia, Arabia Saudita, Mexiko, Brasil eta Txile besteak beste) diru-sarrerei egoera larrian jartzen
dute. Estatu hauek lehenaldian aurrekontu diziplinaren falta izan dute, maila handiko defizit
publikoarekin, dolarreko diru-sarreretan babestu direnak. Beraz, orain aurrekontu egoera zailak eta
irtenbide zailekoak jasaten dute, erreforma estrukturala aurrera eraman ezean, probabilitate gutxikoa
ekar ditzakeen kostu politikoagatik eta gizarte egonezinagatik.

Bestalde, Latinoamerikan botere aldaketaren prosezu politiko hasi da posizio “Bolivarianak”
mendebaldekoen kontrako posizioetatik konserbatzaile posizietara, Argentina eta Benezuelaren
kasuan izan den bezala, eta ziur aski Brasilen. Munduaren zati honetan aldaketa hauek kasu
batzuetan ez dira baketsuak, eta gertaera hauek zelan garatuko diren kezka dago azpian, halaber
burtsa epainolean izango duten talka.
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2014. urtean gertatu zen bezala, geopolitiko gatazka batzuek merkatuetan inpaktu garrantzitsua izan
zuten. Siriaren gatazka, zaila konpontzeko, internazionalizatzen da. AEB-ren partetik airezko
bonbardaketa kanpainak izateaz gain, bai Errusiarrek alde batetik bai britainiarrak eta frantsesak
bestetik, parte hartzean legitimatuta ikusi dira, berezko estatutuetan talde Yihadisten akzio terroristei
erantzuna emanez. Gainera mundu musulmanaren liskarra, Sunientzako Arabia Sauditagatik
ordezkatua eta Iran Chiientzako, herrialde batzuetan areagotu da. Etorkin arazoa ehunka mila sirioak,
kurdoak eta orokorrean gudan dauden mediterranear herrietakoak, Europar Batasuneko bazkideen
artean bakoitzak jasan behar zuen kuotagatik desadostasun arrazoia izan da. Urte amaieran
Alemanian piztu den biolentzia sexualek, etorkin hauen partetik, mugimendu xenofoboen goreneko
aldia susmatzen dugu, Europa osoan orokortu daitekeena. Urruneko ekitaldian Txina eta AEB-ren
arteko tentsioek haien itsas armadak aurka egin dute subiranotasun liskarrengatik, eta Ipar Korearen
proba nuklearrak, nahiz eta gutxi, eremu honen tentsioa berraktibatu du.

Europan azkenean, 2014. urtean hasitako prozesu politikoek, herri babesa handia duten haziera
berriko alderdi politikoena (nazionalistak, herrikoiak, Europa kontrakoak), Alemaniatik inposatutako
hersturaren oraingo status quo-arekin apurtzea bilatzen dute. Herrialde batzuetan gauzatu dira,
Europako berreskurapen ekonomikoa eragin dezakeen kezkatzeko zergati bat gehiago izanik.

Dibisa merkatuari dagokionez, Euroaren ahultasuna dolarren kontra bere garrantzia izan zuen,
Draghik behingoz kuantitatibo hedapena sei hilabetez luzatu eta gordailutzen tasan (%0,3an utziz)
murrizketa gehigarriaren berri eman zituenean. Aukerak hain handiak ziren neurriek merkatuak
dezepzionatzen bukatu zutela eta euroaren indartzea eta abenduaren hasieran errenta aldakorraren
merkatuen galera eraginez. Hala ere, horrek ez zuen galarazi euroak hasiera baino ahulago urtea
ixtea.

Lehengaiei dagokionez, adieraztea 2015. urtea bosgarren urte kontsekutibo errentagarritasun
negatiboarekin itxi zen. Gordinaren prezioaren erorketa 2015. urtearen gai nagusietarikoa izan da eta
segur aski 2016 urteko aukeretan garrantzia handia izaten jarraituko du. Jaitsierak nagusiki
eskaintzaren handipena sortu du eta ez hainbeste eskariaren murrizketa. Kontuan hartzeko puntu
garrantzitsua, azkeneko aldian (2008.) petrolioak hain baxu jaitsi zen, jaitsiera horrek atzerapen
mundialaren jatorria eskariaren erorketa suposatu zuela. Energiaren eskari diren herrialdeentzako
(Europa, Japonia, Txina) maila guztietan kostuen aurrezkia suposatu du, bai korporatiboak bai
familiak, alde batetik sektore (garraioa, automobilgintza) batzuen emaitzetan aukera hobeak
suposatuz eta hortaz kontsumoari bultzada (zerbitzu sektorea, garraioa, luxuzko kontsumoa, autoen
teknologia). Energia ekoizle diren herrialdeentzako argi dago haien diru-sarreren okerragotzea
dakarrela.
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Errenta aldakorrari dagokionez, hedapen erritmo eskasa eta oraindik inbertsoreen ziurgabetasun
nabariarekin, bereizten den mundu batean, inbertsoreek hazkunde baloreetan lehentasuna adierazi
zuten baloreen kalterako.Urte amaieran errenta aldakorreko merkatuen jaitsiera behin elkarteen
etorkizuneko diru-sartzea balorazioetan deskontua eginda eman da. Inbertsio sentimendua jaisten
FED en tipoen igoera ikuspegiarekin (gauzatu ziren) eta munduko hazkundean eragin negatiboan
dudak sortuz.

Laburbilduz, urte nahiko hegakorra eta joan etorri mugimendu argiarekin. Eurostoxx 50 2015 %3,85ko
balio handitzearekin bukatu zuen, lbex 35 %7,15 jaitsi zuen bitartean, kasu honetan Espaniako
politika ziurgabetasunak eraginda eta bere momenturik hoberenean ez dauden suspertzen ari diren
herrialdeen eraginpean (Latinoamerika bereziki) eragin handiagatik. Amerikako S&P 500 %0,73 galdu
zuen eta japoniako burtsa %9,93 igo zuen (2015ko burtsarik onenetariko izanik). Sustatzen ari diren
burtsa gehienak jeitsierak jasan zituzien, lehengai eta petroleoararen jaitsiera handia jasoz, hauek
merkataritza balantzan diru-sarreraren zati garrantzitsua suposatzen dute. Brasil eta Errusiaren
kausan, bi herrialdeek bizi duten krisi politikoa gehitu zaio.

Urte amaieran balioespenen berrikuspenak hasi dira, bai makron bai elkarteen balorazioan eta
denbora gehiagoz merkatuen hegakortasun handiko egoerari aurre egin behar zaio. Inbertsoreek
exijitu dute eta 2016an ere egingo dute, kalitaterik handiena bere inbertsioetan balantze sendoak
duten elkarteetan eta funtsezko sendoak duten negozio errepikariak. 2015ko bigarren zatian gertatu
zen bezala, stock picking egokia, funtsezkoa izaten jarraituko du merkatuen hegakortsun handiko
egoeran inbertitu ahal izateko.

Testuinguru honetan, ltzarri BGAEren errenta aldakorreko zorroak lortutako errentagarritasuna
2015ean %2,14koa izan zen erreferentziako benchmarkak %0,05aren aurrean, honek urtean arlo
honetan egindako kudeaketa oso emankorra izan dela adierazten du. Gainera azpimarratzekoa da,
gehigarrizko errentagarritasun hau urtean zehar kudeaketa oso sendoarekin lortu zela, izan ere
errenta aldakorreko pisua Erakundearen ondare guztiaren %25 gehienez mugitu zen eta %20
gutxienez, urteko %21 inguruko mediarekin.
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3,000%

a—

| /!/-"/"/ \v/\

(a]
<L 1,500% / ; :
o : |
e 1,000% . .
m
L osoom |
b4 :
g 0,000% Z
/ —o—BENCHMARK
-0,500% ! —m—ITZARRI
DIFERENCIA
-1,000%
™ g B L B B B i & D >
~ N N : Y N N N N N N
A I
|
6

-?# WwWWw.itzarri.eus



1lzarti

2015 ean ltzarri BGAE Euskadiko elkarteetan apostu estrategikoa mantendu zuen, hauek Euskadiren
garapen ekonomikorako “trakzioak’kontsideratzen dira, batez ere Cie Automotive, Tubacex, Tubos
Reunidos eta CAF moduko enpresak eta elkarte txikiak baino suspertzen ari direnak Masmovil
Ibercom edo NBI Bearings.

2015. urtean zehar Merlin Properties eta Axiare SOCIMIS-etan posizio garrantsitzuak mantendu ziren,
Erakundearen aktibo higiezinetan dibertsifikazioa lortzearen ideiarekin. Elkarte hauek, goiz hazi
direnak, haien urteko etekin nagusiak dibidendu bidez banatzeagatik bereizten dira.

ltzarri BGAEren gainerako errenta aldakorra oso dibertsifikatuta dago, bai merkatuen aldetik
(Espainian eta Europan arreta berezia jarrita), bai konpainien nahiz aktibo motaren aldetik (errenta
aldakor zuzena, burtsako inbertsio-funtsak edo inbertsio-funts mistoak, eratorriak eta abar).

2015. urtean errenta finkoko aktiboek nahiko urte positiboa izan dute, aktibo klase desberdinen artean
modu homogeneo batean. Gobernuen errenta finkoko aktiboek neurrizko balio handitzea ikusi dute

. (adibidez, zor alemaniarren indizea %+4,33 igo da, indize espainola %+1,71 eta zor italiarra %+4,82)
berriz kreditu arrisku kontsideratzen diren aktiboek orokorrean errentagarritasun arinki positiboarekin
itxi dute urtea, (adibidez betiko zorra, %+1,44 urtean edo errendimendu handiko bonoak %+0,76).
Beste aldetik, neurrizko arrisku-prima dituzten aktiboek ere neurrizko errentagarritasun urtea ikusi dute
(bono korporatiboak inbertsio maila %-0,43koa, zor finantzarioa %0,57koa). Azkenik, Itzarriren
benchmark %+1,03 errentagarritasuna lortu du.

Ibilera positibo honek hegakortasun handi batez lagunduta dator: urtearen lehenengo hiru hilabetetan
bonoen prezioa indarrarekin balioa handitu zen, berriz martxotik ekainera merkatuak indarrarekin
zuzendu zuen eta jarraian urtearen bigarren erdian neurriarekin igo zen.

Testuinguru honetan, Errenta Finkoaren zorroaren urteko errentagarritasun totala %+2,17an kokatu
da, horrek zorroaren erreferentzia indizearen aurrean %1,14 irabaztea dakar, nagusiki sorburu izanik:
- lraupenean pisu gutxiago izan benchmark-ri dagokionez (-0,2 urteak indizearen 6,4ren
aurrean).
- Errendimendu altuko bonoen pisu handiagoa.
- Pisu negatiboa “core” herrialdeen zorrean Alemania edo Japonia bezala.
- Pisu handiagoa herrialde periferikoen zorretan Espainia edo Italia bezala.
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Urtean zehar egindako kudeaketaren oinarri nagusia datza:

- Zifra 0so baxuetan zorroaren iraupena mantentzea, gaur egun -0,2 urteak, interes tasaren
maila baxuen historikoagatik.

- Pisua indartzea likidoago diren bonoen zenbateko txikietan, errentagarritasun handiagoa
eskaintzen dutela (bokazio honekin 8MMe inbertitu inbertitu egin dira)

- Zorroaren likidazio pisua adierazgarri handitu egin da, kontu korronteen ordainketa tasa
maximizatzen saiatuz.

- Epemugak erdiko epemuga duten bono korporatiboetan berrinbertitzen hasi da likidazio
posizioen arriskua dibertsifikatzeko.

Espero den zorroaren batez besteko errentagarritasuna %3,1etik %3,0ra pasa egin da, beraz
praktikan aurreko urtea bezala mantenduz. Garrantzitsua da azpimarratzea, zorroaren kudeaketak
espero zen errentagarritasun jaitsiera arindu duela, alde batetik, esperotako errendimendu
handiagoko bonoak gehitu egin direlako eta beste aldetik, 2012. urtean prezio onean erositako zorroa
epemuga nabariarekin lortu zelako, esperotako %5,9 errentagarritasuna daukana eta 30MM euroko
plusbalio latenteak dituenak, sei urteetan zehar banatuko direnak, erdiko epemugarekin.

Aktibo moteei dagokionez, zor publikoaren pisua murriztu egin da eta betiko zorra %3an, merkatu
monetariotan %5ean pisua handituz.

Jaulkitzaile esposizioari dagokionez, esposizio nagusiek jarraitzen dute izaten: Eusko Jaurlaritzak
%16,5, Espainia %12,7, Italia %8,5, Bankia %7,7 eta Multicedulak %6,4.

Zorroaren batez besteko rating-a BBB+-ean mantendu da. Errendimendu altuko bonoen pisua %28,0-
ra handitu da, 2014. urtearen amaiera %7a baino gehiago, %8 inguruko gordailuak direlarik.
Geografiko banakapenari dagokionez, errenta finkoko zorroa nagusiki Espainian (%75,5) inbertituta
eta gainerakoa nagusiki gainerako Euro eremuko herrialdetan banatuta dago.

2015. ekitaldia berriz ekitaldi konplexua izan da (nahiz eta ohitzen goazen), bai merkatuaren
baldintzengatik bai berberaren izatedun hedakortasunagatik, baina aldi berean berriz izan da, ekitaldi
sendotzea eta Erakundearen hazkundea.
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INBERTSIOEN INFORMAZIOA

2015eko abenduaren 31n erakundeko finantza-aktiboen banakapena ondorengoa da:

Milaka
AKTIBO FINANTZIEROAK eurotan %
Eskudirua 54.137 9,41%
Tresna finantzario hibridoak 19.407 3,36%
Ondare tresnak 152.058 26,33%
Zorra adierazten duten baloreak 159.921 27,69%
Maileguak eta kobratzeko partidak 77.767 13,47%
Mugaegunera arteko inbertsio-
zorroa 114,042 19,75%
GUZTIRA 577.512

AKTIBO FINANTZIEROAK

l 8% suEskudirey

w7 esna inanzanio hibrigoak

wlndame newmak

14% wZoma adierszen duten baloesk

Eidzileguzk 2t kobraze ko partidak

mifugaRgunea a1 EkD nberSio.

ZOFPOE

28%
AKTIBO FINANTZIEROAK
ZEHAZTUTA Milaka eurotan %
Kapitaleko inbertsioak 72.009 12,47%
Inbertsio fondoak 63.704 11,03%
Arrisku-kapitala 16.345 2,83%
Errenta finkoa 273.963 47,44%
Tresna hibridoak 19.407 3,36%
Gordailuak 73.735 12,77%
Bestelako kredituak 4.032 0,70%
Diruzaintza 54.317 9,41%
GUZTIRA 577.51212,47%
11,03%
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AKTIBO FINANTZIEROAK
ZEHAZTUTA

m Kapitaleko inberisioak
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Aktiboen banaketa geografikoari dagokionez, banaketa hori aktibo finantzarioen eta ondare-tresnen
arabera zatituta ikus ditzakegu taula honetan. ITZARRI Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko
Erakundeak zuzenean kudeatzen du inbertsio guztia.

AKTIBO ONDARE TRESNAK
FINANTZIEROAK
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2015eko abenduaren 31n ondarearen % 21,202 Euskadin inbertituta dago.

EUSKADIKO INBERTSIOAK

2015/12/31 Milaka eurotan %
EUSKO JAURLARITZA 59.264 50,60%
CIE AUTOMOTIVE 15.141 12,93%
KUTXABANK 12.930 11,04%
TUBACEX 7175 6,13%
IBERDROLA 5311 4,53%
MASMOVIL IBERCOM 4582 3,91%
CAJA LABORAL/IPARKUTXA 4413 3,77%
CAF 1.789 1,53%
TUBOS REUNIDOS 1.580 1,35%
NBI BEARINGS EUROPE, S.A. 398 0,34%
ZEHARKAKO PARTE-HARTZEA [ICetan 4531 3,87%
GUZTIRA 117.113 100%

Erakundearen aktibo finantzario gehienak, hasierako unean nahiz hurrengo balorazioetan, arrazoizko
balioaren arabera baloratzen dira, eta ekitaldiko galera eta irabazien kontura egozten dira balio

. horretan gertatzen diren aldaketak. 2015. ekitaldiaren itxieran, Itzarri BGAEk mugaegunera arte
mantendutako inbertsioetan 114.042 mila euro ditu, ondarearen %19,76a, Euskadiko Zor
Autonomikoari dagozkienak nagusiki 63.102 milaka euroko zenbatekoagatik. Aktibo finantzario horiek
arrazoizko balioaren arabera baloratzen dira hasieran, eta gero kostu amortizatuaren arabera, interes-
tasa efektiboaren arabera sortutako interesak kontabilizatuta.

2015Eko abenduaren 31n epemugako gainbalio latenteen zoroa 30.553 milaka eurokoa da.

2015. ekitaldian balore higigarrien salerosketan izandako bitartekaritza gastuak 408 mila eurokoak
izan dira, BGAEren ondarearen %0,07, hain zuzen. Balore horien zorroaren errotazio-ratioa
%76,50koa izan da, Eusko Jaurlaritzako Ekonomia eta Ogasun Sailak zehaztutakoaren arabera.

ADMINISTRAZIO-GASTUEI BURUZKO INFORMAZIOA

2015eko ekitaldiko administrazio-gastuak 2.468 mila eurokoak izan dira, eta bazkide osoek bere gain
hartutako gastuen ehunekoa ekitaldiko batez besteko ondarearen % 0,43 da. Zuzeneko administrazio-
gastuak edo egitura-gastuak, barneko kudeaketa-komisioak eta inbertsio kolektiboko erakundeetan
edo arrisku-kapitaleko erakundeetan egindako inbertsioen gordailuak deskontatuta, 1.224 mila
eurokoak izan dira; hau da, ondarearen % 0,21, 2015eko abenduaren 31n.

2015eko abenduaren 16an ospatutako Gobernu Batzordean gastu administratiboen portzentaia
ondarearen gain %0,39ra murriztera onartu zen, portzentaia 2016ko urtarrilaren 1ean aplikatu
beharrekoa.

2015. EKITALDIKO ALDERDI NAGUSIAK

Azpimarratzeko alderdi garrantzitsuetarikoa, beste ekitaldietan bezala, urte honek ltzarri BGAEren
sendotzean aurrerako beste pausua irudikatu du, hamar urte baino gehiago hazi ostean. Etorkizun
proiektu handi baten sendotzea eta batez ere garrantzitsuena bazkide osoen konfiantzaren finkatzea,
profesionaltasunez lan eginez haien erretiroan pentsio osagarri bat bermatzeko, eta hori guztia ilusio,
dinamismo eta malgutasun posible handiarekin, bizi ari garen egoera ekonomiko zaila izan arren.
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Beste alderdi garrantzitsua eta oso adierazgarria, sortzen den lehenengo urtea delako, eta hortaz,
azpimarratzeko beste gertaera garrantzitsua, Erakundeagatik lortuta, diru sarrerak (borondatezko
ekarpenak gehi beste erakundeen intsuldaketak) diru irteerak gainditu duelaren jazoera da, Bazki
Babesleen partetik ekarpenak ez egon arren eta emaitza zero izango balitz, beste urte bat gehiago
Erakundearen ondareak handituko litzateke.

Nabarmentzekoa da, eta bat dator 22/2013 Legeak, abenduaren 23koak, 2014 urterako Estatuaren
Aurrekontu Orokorrei buruz ezarritakoekin, 2015 urterako Estatuaren Aurrekontu Orokorren
abenduaren 26ko 36/2014 Legeak aukera ematen duela sektore publikoko enplegu-pentsio planei
ekarpenak egiteko, baldin eta horrek ez badakar soldata-masaren igoerarik. Administrazioaren gastu-
aurreikuspenak ikusita (2016rako ere kontzeptu horrek gora egitea espero da), muga horrek
ekarpenak egiteko aukera baldintzatuko die 2016an, 2015ean bezala, Bazkide Babesleei.
Horrenbestez, Euskal Autonomia Erkidegoko 2016ko Aurrekontu Orokorren Legeak ez du balizko
gastu hori barne hartu.

Lehen adierazitakoaren arabera, Itzarri BGAEKk 2015eko, 2014ko eta 2013ko ekitaldietan jasotako
ekarpenak bat etorri dira erakundearen beraren bazkideek jasotako banakako ekarpenekin eta
~ Bazkide Zenbakidun berriei dagozkien bazkide babesleen ekarpenekin.

Alde positiboan, azpimarratzekoa da ekitaldian lortutako errentagarritasun ona %4,15ekoa, egoera
ekonomiko-finantzario txarra izan arren, herrialdeak igarotzen duena eta ekitaldi honetan Euskal
Autonomi Erkidegoaren enpresetan Errenta Aldakorrean mantendutako posizioa suposatu duen
eragozpena (batez ere horietako batzuk "oil anda gas” sektoretan duten menpekotasunagatik eta
hortaz petrolioaren prezioagatik) Estrategia zorro barruan eta Erakundearen urteko errentagarritasuna
%0,44 gutxitu duena.

Ere aipatzekoa administrazio gastu zuzenak edo egiturazkoengatik aplikatzen den portzentaje txikia,
ondarearen %0,21ekoa izan dena, azkeneko ekitaldi hauetan egindako kostuak eustearen politika
gogor bati esker, lortutako errentagarritasun garbia minimoa gutxitzearen helburuarekin. Honek 2016
ekitaldirako administrazio gastuen murrizketa %0,43tik %0,39ra onartzea ahalbidetu du.

2016KO AURREIKUSPENAK ETA BILAKAERA

2016rako hazkunde ekonomikoaren aurreikuspenek, orokorrean, aurreko urtearen tasen hazkundea
minimoki hobeak izatera aditzera ematen dute, munduaren eremu geografiko desberdinen esku
egonez. Estatu Batuetan, espero dugu 2016an hazkunde ekonomikoa aurreko urtea bezala jarraitzea,
politika monetarioan tasen politikan igoera mailakatuak egin arren eta politika fiskala hazkunde
ekonomikorako ez da bereziki kaltegarria izango.

Euroguneari dagokionez 2016rako aurreikuspenak neurrizko hazkundekoak dira, barne eskaeran
berreskuratzeko ahalmena handiago antzematen den neurrian, aldi berean gordinaren prezioaren
jaitsiera sakonen efektuak nabaritzeaz utziko da, euroak dolarren aurrean sufritu duen balio-
gutxitzearen ondoan, europar enpresak konpetitiboagoak eta bere hazkundea hobetzen lagunduko
du.
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Datu horiek aipatuta, eta aurreikusitako egoera honetan, Erakundeak jarraitu beharreko inberisio-
estrategia honako hau izango da: honezkero zehaztutako inbertsio-politikan, kudeaketa aktiboa eta
oso moldakorra izango da, arriskua zorrotz kontrolatuta (finantza-merkatu guztietan hegazkortasuna
nagusitzea aurreikusten delako), kapitala babestu eta inbertsioen kaudimena bultzatuta eta gerta
daitezkeen gertaeren aurrean erreakzionatzeko gaitasun handiari eutsita.

2016rako, interes tasen aldetik, urtea inflazioaren eboluzioa Euro gunean erabakigarritzat hartu dugu.
2015ean inflazioa osagarri ziklikoen erortzeengatik oso neurritsua ikusi da eta bereziki energia. Dena
den, Europar Banku Zentralak hartutako neurriak desiratutako efektua izango balituzte, merkatuak
epe luzerako tasen igoerak prezioan jartzen (beharbada ez bigarren sehilekoa baino lehen) eta arrisku
gabeko aktiboetan prezioen jaitsierak ikusten hasiko gara eta ondorioz errenta finkoko zorroetan.
Dena dela, tasen jaitsierako ez dago tarte handia.

Kredituaren aldetik, spreadsetan kotizatzen duten enpresentzako hobekuntzarako tarte txikia geratzen
da (beraz tasa absolutuak ere) minimo historiko berriak berrargitaratu dituztenak. Aktibo mota
bakarrak High Yield errenta finkoan adigarriki balio galarazi du, baina merkea izatez urrun dago.
Sentsu honetan, grafiko bat erakusten dugu, errenta finkotik esperotako errentagarritasunaren
aurrean indize desberdinen iraupena adierazten duena.

2016a, errenta aldakorreko merkatuentzat ziurgabetasun asko dituen urtea bezala aurkezten da,
aurreko urteak ez bezala panorama garbiago zirudiela. Urte honetarako ziurgabetasun nagusienek,
burtsen kontra jokatu dezaketenak, aipatzen ditugu:

- la 10 urteetan Estatu Batuetan interes tasen lehenengo igoera gertatu da eta denak erakusten
digu igoera gehiago azalduko direla, horrekin azkeneko urteetako hain hedakorra den politika
monetario progresiboki normalizatuz.

- Eurogunean eta Japonian, haien Banku Zentralen partetik programa monetario pizgarri
sendoekin jarraituko dugu, azkeneko urteetan gertatutako ikusirik ere, merkatuek bere
benetako eraginkortasunaz zalantza egiten dute. Gero eta gehiago dira neurri monetarioen
eragina haien mugetara iristen ari direla adierazten dituztenak eta neurri fiskalak defendatzen
dituztenak.

- Txina eta sortzen ari diren beste ekonomien hazkundea moteldu (batzuk Brasil edo Errusia
bezala atzeraldian) hazkunde mundialaren aurreikuspenen ondoriozko eraginekin. Sentsu
honetan erakunde internazional batzuek NDF edo ELGA bezala, 2016rako esperotako
hazkunde globala progresiboki behera berrikusi dute.

- Lehengai eta petrolioaren prezioek 0so maila baxuetan jarraitzen dute, herrialde ekoizleei
dagokien kaltearekin.

- Analista gehienek 2016rako etekin enpresarialen aurreikuspenak behera berrikusten jarraitzen
dute.

- Arrisku geopolitikoak beti daude presente eta are gehiago azkeneko denboran: Estatu
Islamikoaren partetik atentatu berrien mehatxuak, Europan izugarrizko etorkin fluxuaren
kudeaketa eta abar.

Testuinguru konplexu honetan, burtsen balorazioak orokorrean azken 10 urteetako batez bestean
aurkitzen direnez (hau da, ez daiteke esan garesti daudela, baina ezta bereziki merkeak ere) urtean
errenta aldakorraren portaera bereziki positiboa ez dugu espero. Hortaz, aurreko urteetan baino
jarrera arretatsua hartzea pentsatu dugu eta bakarrik errenta aldakorraren portzentajeak handitu
ikuspuntu taktikotik, gehiago epe motzekoak, erorketak nabarmenak eta samar biziak direnean, urte
hasieran gertatu den bezala.
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1zari

Itzarri BGAEri dagokionez, 2016an, Erakundeak ez du gorabehera handirik espero bazkide-kopuruan.
Gainera, ondareak hazten jarraituko du, ekitaldiko emaitza positiboari esker, baina aurreko
/  ekitaldietan baino motelago, aurreko hiru urteetan legez, jasaten ari garen krisi ekonomiko larriaren
ondorioengatik; izan ere, 2012az geroztik bazkide babesleek ez dute ekarpenik. Horrela bada,
laugarren urtez jarraian orain urte gutxi batzuk sortutako ltzarri BGAEK ez du bazkide babesleen

ekarpenik jasoko.
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2015EKO EKITALDIKO URTEKO KONTUEN ETA KUDEAKETA-TXOSTENAREN AURKEZPENA

ltzarri Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko Erakundearen Gobernu Batzordeko kideek 2015eko
abenduaren 31n amaitutako ekitaldiari dagozkion urteko kontuak (egoera-balantzea, galera eta
irabazien kontua eta memoria) eta kudeaketa-txostena egin dituzte, 2016ko apirilaren 14an. Kide
guztiek orri honetan sinatu dute, bat datozela adierazteko. Era berean, Gobernu Batzordeko
idazkariak aipatutako dokumentuen orri guztietan sinatu du, identifikatze aldera.

SINATZAILEAK SINADURA
Josu lfiaki Erkoreka Gervasio jauna Ot 8'»'/»{\@..&,.:
(Presidentea) & =

Andrés Zearreta Otazua jauna

Pedro Hernando Arranz jauna

Konrado Mugertza Urkidi jauna
Jon Etxeberria Cruz jauna
loseba Villarreal Olaizola jauna

Javier Naveda Bra jauna

Mikel de la Fuente Lavin jauna
Arantza Sarasola Lartategi andrea
Oihan Ostolaza Arruabarrena jauna
José Antonio de Leniz Aspiazu jauna

Mari Cruz Vicente Peralta andrea

Ratil Arza Velez jauna
(Idazkaria) j
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