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KPMG Auditores S.L.

Edificio Torre Europa
Paseo de la Castellana, 95
28046 Madrid

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Abreviadas

A los Accilonistas de
Renta 4 Servicios de Inversion, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas de Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. (en adelante
la Sociedad), que comprenden el balance de situacion abreviado al 31 de diciembre de 2004 y la
cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria abreviadas correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizaciéon de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas.

Los Admimistradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas
del balance de situacion abreviado y de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada, ademés de las
cifras del ejercicio 2004, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2004. Con fecha 24 de marzo de 2004
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2003 en el que
expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de Renta 4
Servicios de Inversion, S.A. al 31 de diciembre de 2004 y de los resultados de sus operaciones
durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente
para su Interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

KPMG/AUDNORES, S.L.

INSTITUTO DE
CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA

Miembro ejerciente:

KPMG AUDITORES, S.L.
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Paseo de la Habana, 74

Renta &

SERVICIOS DE INVERSION, 5.A.
Tel.: 91 384 85 00

Fax: 91 384 85 07

Muy Sres. nuestros:

El presente ejemplar de la Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de
Diciembre de 2.004, que siguen a continuacion, son los formulados conforme al acuerdo
adoptado por el Consejo de Administracion de Renta 4 Servicios de Inversion S.A. reunido con
fecha 31 de Marzo de 2.005, identificada mediante la firma de los Sres. Consejeros que constan
en el presente documento, al objeto de dar cumplimiento a lo establecido por el articulo 171 del

texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas.

Atentamente.

D. Juan Carlogim_ D. Pedro Ra_mdl-n-"y Eaja_l Agleras

W de Rivera y Urquijo

D. Sant}ago Gonzalez Enciso

D. Pedro Navarro Martinez — D. Jeed M® Cuévas S,H'Va T

cala del Olmo

D.]Juan Perea Sdez de Bumaga

) - _ AUSENTE POR VIAJE
D. Jesus Sanchez-Quifiones Gonzalez | D. Antonio Garcia Rebollar

Inscrita Registro Mercantil de Madrid Tomo {4483 General de Ia Seccién 8° del Libro de Sociedades, Folia 110 Hoja M239580 Inscripcion 5°, CIF AB2473018
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R e n ta 4 Paseo de la Habana, 74
r 28036 Madrid
SERVICIOS DE INVERSION, S.A. RENTA 4 SERVICIOS DE INVERSION, S.A. Tel.: 91 384 85 00

| . Fax: 9| 384 85 07
Memoria de Cuentas Anuales Abreviadas

31 de diciembre de 2004

(1) Naturaleza v Actividades Principales

Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. (hasta julio de 2000 Renta 4 Servicios Financieros, S.L.)
(en adelante la Sociedad) es una sociedad constituida el 28 de octubre de 1999 como
consecuencia de la escision total de Sociedad de Inversiones A.R. Santamaria, S.A.
(anteriormente Renta 4 Inversiones, S.L.) en dos sociedades de nueva creacion, Renta 4
Servicios Financieros, S.L. y una nueva Sociedad de Inversiones A.R. Santamaria, S.A.
(anteriormente Renta 4 Inversiones, S.L.). Como consecuencia de este proceso de
escision, la Sociedad recibié de la antigua Renta 4 Inversiones, S.L. (hoy en dia Sociedad
de Inversiones A.R. Santamaria, S.A.), fundamentalmente, las participaciones que esta
sociedad mantenia en entidades cuya actividad principal consiste en la prestacion de
servicios financieros. En julio de 2000 la Sociedad acordd su transformacion en sociedad
anonima, modificando su denominacion social por la actual.

El objeto social de la Sociedad es la prestacion de toda clase de servicios y asesoramiento,
bien sean econdémicos, financieros o bursatiles, asi como la adquisicion, tenencia, disfrute,
administracion en general y enajenacion de valores mobiliarios.

Con fecha 29 de septiembre de 2004, la Sociedad ha trasladado su domicilio social que se
encuentra en la actualidad en Paseo de la Habana 74 en Madrid.

(2) Bases de Presentacion

En cumplimiento de la legislacion vigente los Administradores de la Sociedad han formulado
estas cuentas anuales abreviadas al 31 de diciembre de 2004 con objeto de mostrar la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del ejercicio 2004,
asi como la propuesta de distribucion de resultados de este ejercicio.

Las citadas cuentas anuales abreviadas han sido preparadas a partir de los registros auxiliares
de contabilidad.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas del ejercicio 2004 seran
aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Como
requiere la normativa contable el balance de situacion abreviado al 31 de diciembre de
2004 y la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada correspondiente al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, recogen, a efectos comparativos, las cifras correspondientes al
ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales de 2003 aprobadas por los
Accionistas en Junta de fecha 29 de abril de 2004. De acuerdo con lo permitido por esta
normativa, la Sociedad ha optado por omitir en la memoria de cuentas anuales abreviadas
del gjercicio 2004 los datos comparativos del ejercicio anterior,

(Contimia)

Inscrita Registro Mercantil de Madrid Tomo 14483 General de la Seccién 8* del Libro de Sociedades. Folio {10 Hoja M239580 Inscripcion 5* CIF A82473018



R t 4 2 FPaseo de la Habana, 74
e n a , 28036 Madrid
SERVICIOS DE INVERSION. S.A. RENTA 4 SERVICIOS DE INVERSION, S.A. Tel: 91 384 85 00

Fax: 91 384 85 07
Memoria de Cuentas Anuales Abreviadas

(3) Dastribucién de Resultados

La propuesta de distribucién de resultados para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2004, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la Junta General
de Accionistas, es la siguiente:

Miles
de euros
Reserva legal 11
Compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores 101
112

(4) Prnncipios Contables v Normas de Valoracién Aplicados

Las cuentas anuales abreviadas han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracion y clasificacion contenidos en el Plan General de Contabilidad. Los
principales son los siguientes:

(a) Inmovilizaciones inmateriales

Los derechos de uso y de opcién de compra derivados de la utilizacion de inmovilizados
materiales contratados en régimen de arrendamiento financiero, cuando por sus
condiciones economicas se desprende que se va a ejercitar la opcién de compra, se
registran por el valor de contado del bien en el momento de la adquisicién. La
amortizacion de estos derechos se realiza linealmente durante la vida vtil del bien
arrendado. En el pasivo se refleja la deuda total por las cuotas de arrendamiento
incluido el importe de la opcion de compra. La diferencia inicial entre la deuda total y
el valor de contado del bien, equivalente al gasto financiero de la operacién, se
contabiliza como gastos por intereses diferidos en el epigrafe "Gastos a distribuir en
varios ejercicios” y se imputa a resultados a lo largo de la duracién del contrato con
arreglo a un criterio financiero.

(b) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicién, deducidas las
amortizaciones acumuladas correspondientes.

Los elementos de inmovilizado se amortizan linealmente durante su vida wtil, de acuerdo
con los siguientes porcentajes:

Edificios y otras construcciones 2%
Maquinana, instalaciones y utillaje 10%
Mobiliario y enseres 10%
Equipos para proceso de informacion 25%

Los gastos mncurridos en la reparacion y mantenimiento de los elementos que constituyen
el inmovilizado material y que no aumentan su vida dtil se cargan a resultados en el
momento en que se producen.

(Continia)
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3 Pasao de la Habana, 74

R e n ta 28036 Madrid
SERVICIOS DE INVERSION, S.A. RENTA 4 SERVICIOS DE INVERSION, S.A. Tel.: 91 384 85 00
Fax: 91 384 85 07

Memoria de Cuentas Anuales Abreviadas

(¢) Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios de renta variable que proceden de los activos recibidos en el
proceso de escisién de Sociedad de Inversiones A.R. Santamaria 5.A., (anteriormente
Renta 4 Inversiones, S.L.) que se describe en la nota 1 de la memona, figuran
valorados por su valor tedrico contable a la fecha de escision.

Los valores mobiliarios adquiridos con posterioridad se reflejan en balance por su precio
de adquisicion.

En el ejercicio 2004 la Sociedad adquiri6 diversas participaciones en valores mobiliarios
mediante operaciones de canje por acciones propias. Los valores mobiliarios asi
adquiridos se han valorado por el valor neto contable del activo cedido, salvo que el
valor de mercado del activo recibido fuera menor, en cuyo caso este sera el valor por
el que se registrara el valor recibido, registrandose una pérdida.

A efectos de la preparacién de Jas cuentas anuales abreviadas de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2004, las inversiones en empresas del Grupo y asociadas no son
consolidadas, siendo registradas al valor antes citado.

Se dotan las oportunas provisiones por depreciacion de los valores mobiliarios cuando se
aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara constancia. A estos efectos,
cuando se trata de participaciones en capital, se provisiona el exceso del valor al que
se encuentran registradas las participaciones sobre su valor tedrico contable, corregido
por el importe de las plusvalias tacitas existentes.

En 2004, la Sociedad siguiendo criterios de prudencia valorativa la Sociedad ha dotado
una provisién por depreciacion de valores por las plusvalias tacitas adquiridas
mediante la operacion de canje con Renta 4, S.A., Sociedad de Valores por importe de
3.000 miles de euros.

(d) Deudores

La Sociedad sigue el criterio de dotar aquellas provisiones para msolvencias que
permiten cubrir los saldos de cierta antigiiedad o en los que concurren circunstancias
que permiten razonablemente su calificacién como de dudoso cobro.

(e) Inversiones financieras temporales

Se reflejan en balance por su precio de adquisicion. La Sociedad efectia provisiones
especificas por la minusvalia que resulte al comparar el precio de adquisicion y el de
mercado al cierre del ejercicio.

() Corto/largo plazo

En el balance de situacidon, se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con
vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo plazo cuando superen dicho
periodo.

(Continua)
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Memorna de Cuentas Anuales Abreviadas

(g) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a
sus empleados cuando prescinden de sus servicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y
dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan

voluntariamente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se
cargan a gastos en el momento que se toma la decisidn de efectuar el despido.

(h) Ingresos v gastos

Los 1ngresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo al
periodo de devengo.

(1) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades se calcula a partir del beneficio econdmico
corregido por las diferencias de naturaleza permanente, originadas por el diferente
tratamiento fiscal y contable aplicado a determinadas operaciones y tomando en
cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. Las deducciones y bonificaciones
de la cuota del Impuesto sobre Sociedades afectan al calculo del impuesto devengado
en cada socledad por el importe efectivo de las mismas que es aplicable en el régimen
de declaracion consolidada y no por el importe inferior o superior que corresponderia
a cada sociedad en regimen de tributacion individual y s¢ imputan a la sociedad que
realizé la actividad u obtuvo el rendimiento necesario para obtener el derecho a la
deduccion o bonificacion.

El etecto mmpositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las

correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacion,

Los créditos por compensacién de bases imponibles negativas y los impuestos
anticipados por diferencias temporales son objeto de registro contable de acuerdo con
¢l principio de prudencia y siempre que puedan hacerse efectivos por el conjunto de
sociedades que forman ¢l grupo fiscal consohdado. Por la parte de los resultados
fiscales negativos procedentes de algunas de las sociedades del grupo que han sido

compensados por el resto de las sociedades del grupo consolidado, surge un crédito y
débito reciproco entre las sociedades que generan el derecho a la compensacion y las

que hacen uso de este derecho.

Dado que la Sociedad tributa en régimen de declaracién consolidada como cabecera del
Grupo Renta 4, el efecto impositivo del ejercicio ha sido calculado en funcién del

resultado de la sociedad individualmente considerada, teniendo ademas en cuenta la
naturaleza permanente o temporal de los ajustes de comsolidacion necesarios para

determinar la base imponible consolidada.

(Continna)
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Memoria de Cuentas Anuales Abreviadas

Paseo de la Habana, 74

28036 Madrid
Tel: 91 384 85 00
Fax: 91 384 85 07

La Sociedad reahiza sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades en régimen

consolidado con las siguientes sociedades del Grupo:

Sociedad

Renta 4 Albacete, S.A.

Renta 4 Alicante, S.A.

Renta 4 Almeria, S.A.

Renta 4 Barcelona, S.A. (antes General 4
de Intermediacion, S.A.)

Renta 4 Benidorm, S.A.

Renta 4 Ciceres, S.A.

Renta 4 Cadiz, S.A.

Renta 4 Cantabria, S.A.

Renta 4 Castellén, S.A.

Renta 4 Cordoba, S.A.

Renta 4 A Coruiia, S.A.

Renta 4 Girona, S.A.

Renta 4 Gestion, S.G.11.C., S.A.

Renta 4, Gran Canaria, S.A.

Renta 4 Granada, S.A.

Renta 4 Islas Canarias, S.A.

Renta 4 Sistemas de Inversion Lanzarote, S.A.

Renta 4 Inversiones de Ledn, S.A.

Renta 4 Lénda, S.A.

Renta 4 Logrofio, S.A.

Renta 4 Lugo, S.A.

Renta 4 Malaga, S.A.

Renta 4 Mallorca, S.L.

Renta 4 Manacor, S.A.

Carterix, S.A. (antes Renta 4 Marruecos, S.A.)

Renta 4 Murcia, S.A.

Renta 4 On-Line, S.A.

Renta 4 Pensiones, E.G.F.P., S.A.

Renta 4 Salamanca, S.A.

Renta 4 Soria, S.A

Renta4 S.A., S.V.

Renta 4 Tarragona, S.A.

Renta 4 Toledo, S.A.

Renta 4 Inversiones de Valladolid, S.A.

Renta 4 Vigo, S.A. (antes Gallego Madrilefia
de Inversiones y Analisis Financiero, S.A.)

Domicilio

Albacete

Alicante
Almeria

Barcelona
Benidorm
Caceres
Cadiz
Cantabria
Castellon
Cordoba

Corufia
Gerona
Madrid

Gran Canaria
(ranada

Tenerife
Lanzarote
Leon
Lérida
Logrofio
Lugo
Malaga
Mallorca
Mallorca
Madnd
Murcia
Madrid
Madnd
Salamanca
Soria
Madrnd
Tarragona
Toledo
Valladohd

Vigo

(Continia)
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(5) Inmovilizaciones Inmateriales

El movimiento de este capitulo durante el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de
2004 es el siguiente:

Miles de euros

Saldo al Saldo al
31.12.03 Altas 31.12.04

Derechos sobre bienes en régimen

de arrendamiento financiero 15.132 2.581 17.713
Aplicaciones mformaticas 27 ] 28
Menos, amortizacion acumulada (894) (457) (1.351)
Valor neto 14.265 2.125 16.390

La Sociedad suscribi6 el 5 de julio de 2001 un contrato de arrendamiento financiero con una
entidad de crédito, sobre el inmueble situado en el Paseo de la Habana nimero 74 de
Madrid. El precio total del arrendamiento financiero ascendia a 18.170 miles de euros,
incluyendo €l coste del edificio y del terreno por importe de 14.273 miles de euros y carga
financiera por importe de 3.897 miles de euros, pagadero en 120 cuotas mensuales. FEl
contrato tiene vencimiento el 5 de julio de 2011, ascendiendo el precio de la opcién de
compra a 151 miles de euros. El tipo de interés de referencia de la operacion es el Euribor
a un afio, mas un diferencial del 0,60%, a revisar con periodicidad anual.

Con fecha 17 de noviembre de 2004 la Sociedad ha suscrito una novacién sobre el contrato de
arrendamiento financiero descrito en el parrafo anterior por importe total de 6.946 miles de
euros, que contempla el coste del edificio por importe de 2.581 miles de euros, en el que ya
esta mcluido el precio de la opcién de compra por 150 miles de euros, la plusvalia derivada
de la venta del edificio por importe de 2.935 miles de euros y la carga financiera por
mmporte de 1.430 miles de euros, pagadero en 120 cuotas mensuales (véase nota 6). Esta
novacion surte efectos econdmicos a partir del 5 de diciembre de 2004 y alarga el
vencimiento de la operacién hasta el 5 de diciembre de 2014. El tipo de interés y las
restantes condiciones contractuales firmadas en el contrato inicial, no se han visto
modificadas como consecuencia de esta operacion.

Asimismo, la Sociedad suscribié el 29 de julio de 2002 otro contrato de arrendamiento
financiero con una entidad de crédito, sobre la red informatica de comunicacién y el
material de comunicacién interna. El precio total del arrendamiento financiero asciende a
737 miles de euros, incluyendo la carga financiera por importe de 49 miles de euros,
pagadero en 36 cuotas mensuales. El contrato tiene vencimiento el 29 de julio de 2005,
ascendiendo el precio de la opcién de compra a 20 miles de euros. El tipo de interés de
referencia de la operacion es el Euribor a seis meses, mas un diferencial del 0,85%, a

revisar con periodicidad semestral.

(Continiia)
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El movimiento de los pasivos derivados de estas operaciones durante 2004 es como sigue:

Miles
de euros
Saldo al 31.12.03 13.268
Altas 6.946
Pagos realizados en el gjercicio (2.053) Lo ~10 ).
Saldo al 31.12.04 18.161

Estos pasivos se desglosan en:

Miles de euros
Largo plazo Corto plazo

Principal 14,232 1.499
Intereses (nota 8) 1.984 446
Valor neto 16.216 1.945

(nota 12) (nota 13)

Al 31 de diciembre de 2004 no existen elementos totalmente amortizados.
(6) Inmovilizaciones Materjales

El detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:

Miles de euros

Saldo al Bajas Saldo al
31.12.03 Altas (nota5) Traspasos 31.12.04

Edificios y otras construcciones 2.286 676 (576) 22 2.408
Maquinaria, instalaciones y utillaje 224 178 (228) - 174
Mobiliario y enseres 406 535 - - 461
Equipos para proceso de informacion 66 143 - - 209
Inmovilizado en curso 515 1.320 (1.801) (22) 12
3.497 2.372 (2.605) - 3.264
Menos, amortizacion acumulada (156) (154) 24 - (286)
Valor neto | 3.341] 2.218 (2.581) - 2.978
(Contintia)
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Bajas de 2004 recoge la venta de inmovilizado en curso, edificios e instalaciones
correspondientes a la ampliacion de la sede social de la Sociedad, con objeto de ampliar el
contrato de arrendamiento financiero que la Sociedad tiene sobre dicha sede. El importe
de la venta ha ascendido a 5.516 miles de euros (véase nota 5).

Al 31 de diciembre de 2004 no existen elementos totalmente amortizados.

(7) Inmovilizaciones Financieras

Las inmovilizaciones financieras de la Sociedad corresponden a participaciones en empresas
del grupo, asociadas y otras participaciones.

El movimiento producido en las participaciones con empresas del Grupo durante el ejercicio
anual terminado en 31 de diciembre de 2004 se muestra en el Anexo I.

Las bajas del ejercicio en la provision por depreciacion de cartera permanente, incluyen 425
miles de euros por recuperacion de provisidén y 5.148 miles de euros por aplicacién de
provision.

Un detalle de las participaciones en empresas del grupo y asociadas asi como su domicilio
social al 31 de diciembre de 2004 figura en el Anexo II. .

Con fecha 3 de mayo de 2004, la Sociedad ha adquirido a Renta 4, S.A., Sociedad de Valores

59.598 acciones de Renta 4 On Line, S.A. al precio de 0,69 euros por accion, por un total
de 41 miles de euros.

Con fecha 3 de mayo de 2004 la Sociedad adquiri6 a Renta 4, S.A., Sociedad de Valores, 999
acciones de Renta 4 Terrassa, S.A. por un importe de 61 miles de euros, que era el coste al
que se encontraba activada dicha mversion en la Sociedad de Valores. Posteriormente, €l
31 de mayo de 2004, la Sociedad procedié a la venta de 299 de estas acciones, al mismo
precio por accion al que las compré a un empleado del Grupo.

Con fecha 7 de junio de 2004 la Sociedad suscribié una ampliacion de capital de Renta 4
Pensiones, E.G.F.P., S.A. por importe de 60 miles de euros, correspondientes a 999
acciones de 6,01 de valor nominal.

Con fecha 29 de julio de 2004, la Sociedad ha adquirido 350 acciones de Técnicos
Mediadores Reunidos, S.L. por un importe total de 2 miles de euros.

Con fecha 6 de agosto de 2004, la Sociedad adquirio 1.597.558 acciones de Sociedad Holding
de Mercados y Sistemnas Financieros, S.A., a Renta 4, S.A., Sociedad de Valores
atendiendo a la politica de reestructuracion del Grupo Renta 4, por la cual se integran todas
las participaciones de caracter permanente bajo la participacion directa de la matriz del
Grupo, Renta 4 Servicios de Inversién S8.A. El precio de venta ascendié a 6,72 euros por
accion, equivalente al valor teérico contable de la Sociedad Holding de Mercados y
Sistemas Financieros, S.A., segin los ultimos estados financieros auditados de esta
sociedad de fecha 31 de diciembre de 2003. Asi, el importe total de adquisicién ascendié a
10.736 miles de euros.

(Continuga)
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Con fechas 16 de septiembre de 2004 y 23 de diciembre de 2004, la Sociedad procedio a
adquirir 68.094 y 1.992 acciones de Sociedad Holding de Mercados y Sistemas
Financieros, S.A. a un precio unitario por accion de 11,8 y 12 euros por accion,
respectivamente.

Durante 2004 la Sociedad ha adquirido 1.071.215 acciones propias a su consejero delegado,
Don Juan Carlos Ureta Domingo, y a otros accionistas, por un importe de 10.577 miles de
euros. Con fecha 28 de diciembre de 2004 se ha producido una operacién de canje de

acciones de diversas sociedades participadas por Renta 4, S.A., Sociedad de Valores y
terceros ajenos al Grupo por acciones de Renta 4, Servicios de Inversion, S.A. Por este
canje la Sociedad ha entregado 1.003.813 acciones propias por importe de 9.993 miles de
euros. A cambio de dichas acciones entregadas ha recibido 3.000 acciones de Renta 4
Burgos, S.A., 2.687 acciones de Renta 4 Aragon, S.A. y 1.554 acciones de Renta 4 Huesca,

S.A. que han sido activadas por el coste de las acciones propias entregadas. De estas
acciones recibidas corresponde a la parte canjeada con Renta 4, S.A., Sociedad de Valores,
1.530, 565 y 378 acciones de las Sociedades mencionadas anteriormente, respectivamente.
El resto de las acciones propias adquiridas han sido vendidas a otros accionistas a 10 euros
por accion. La diferencia entre el coste de las acciones propias entregadas y el valor
teorico contable de las acciones recibidas de Renta 4, S.A., Sociedad de Valores, ha sido

provisionada en su totalidad por importe de 3.000 miles de euros (véase nota 4 (c)).

Con fecha 4 de junio de 2004 y como consecuencia del proyecto de fusion en el que se
encuentra inmersa Renta 4, S.A., Sociedad de Valores con distintas sociedades del Grupo,

la Sociedad vendid la totalidad de las acciones de las sociedades del Grupo que van a
participar en esta fusion a la Sociedad de Valores. El precio de transmision de dichas

acciones ha sido el valor teérico contable de las mismas a 31 de marzo de 2004 salvo en el
caso de Renta 4 Mallorca, S.L., que ha sido vendida al coste por el que se encontraba

activada debido a que su valor tedrico contable era superior a dicho coste. El importe de la
venta ascendié a 1.111 miles de euros no habiéndose generado resultado alguno. Un

detalle de las sociedades vendidas se recoge en el epigrafe “bajas” del Anexo I, el cual
forma parte integrante de esta nota

Durante el ejercicio 2004 la Sociedad percibi6é dividendos activos a cuenta del resultado de
2004 de Renta 4, S.A., Sociedad de Valores por importe de 4.876 miles de euros.
Asimismo ha recibido de Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A.

dividendos por importe de 377 miles de euros.

Renta 4, S.A., Sociedad de Valores, domiciliada en Madrid, tiene por actividad principal la
realizacion de las actividades propias de la mediaciéon mercantil y la prestacion de servicios
complementarios o accesorios a la misma, segin est4 previsto en la Ley del Mercado de

Valores.

Renta 4 Gestora, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 5.A., .dorpiciliada
en Madrid, tiene por actividad principal la administracion y gestion de Instituciones de
Inversion Colectiva.

Renta 4 Pensiones, Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A., domiciliada en Madrid,
tiene por actividad principal la administracion de fondos de pensiones.

(Continia)
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Carterix, S.A. (antes Renta 4 Marruecos, S.A.) tiene por objeto social principal la promocion,
publicidad, consultoria, difusion de informacién y asesoramiento por todos los medios
existentes en materias relacionadas con los desarrollos de servicios y soluciones
informaticas y de tecnologia.

Renta 4 On Line, S.A. tiene por objeto social principal la promocidn, publicidad, difusion de
informacién y asesoramiento, por todos los medios existentes y, en especial, a través de
medios telematicos e informaticos, en materias relacionadas con acciones, valores y

activos financieros de cualquier tipo y con los servicios y productos financieros
desarrollados por cualquier tipo de sociedad y, en concreto, por sociedades y agencias de

valores.

Renta 4 Terrassa, S.A., asumirda la rama de actividad del Grupo consistente en el
asesoramiento y valoraciones de empresas.

Las restantes sociedades incluidas en el inmovilizado financiero tienen por actividad principal
la representacion de Renta 4, S.A., Sociedad de Valores de acuerdo con lo previsto en la
legislacion del Mercado de Valores.

Un detalle de los fondos propios de las empresas del Grupo y asociadas que resulta de sus
respectivos estados financieros al 31 de diciembre de 2004 se encuentran detallados en el
Anexo 111.

Al 31 de diciembre de 2004, la Sociedad tiene pignoradas 1.486.435 acciones de Sociedad
Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. a favor de entidades de crédito en

garantia de determinados préstamos que Renta 4 S.A., Sociedad de Valores, tiene
concedidos por estas entidades.

(8) Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios

Este epigrafe refleja los intereses diferidos por arrendamientos financieros (véase nota 5)

(9) Deudas a Largo Plazo

Un detalle de este epigrafe del balance de situacion a 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Miles

de euros
Deudas a largo plazo 300
Préstamos al personal 900
1.200

Deudores a largo plazo recoge el importe pendiente de cobro por la venta de unos terrenos
durante el ejercicio 2003 y cuyo ultimo vencimiento se sitia el 19 de diciembre de 2006
(véase nota 10).

(Continuia)
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Préstamos al personal recoge 3 préstamos a empleados del Grupo Renta 4 por un importe de
300 miles de euros cada uno que tienen como objeto la compra de 30.000 acciones de
Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. cada uno en tanto en cuanto los acreditados
mantengan una relacién laboral con alguna de las empresas del Grupo Renta 4. Existe de
forma expresa una opcidén de compra por parte de la Sociedad sobre las acciones asi
adquiridas en caso de cesar la relacion laboral de los acreditados. Los préstamos tienen su
vencimiento el 1 de septiembre de 2009 y no devengan interés alguno, pactandose la
devolucion del principal al vencimiento. En garantia del préstamo, se exige una
pignoracion sobre las acciones de la Sociedad cuando estas acciones sean adquiridas y que
se depositen en Renta 4, S.A., Sociedad de Valores.

(10) Deudores

La composicion de este capitulo del balance de situacion abreviado al 31 de diciembre de

2004, es como sigue:
Miles
de euros
Administraciones publicas
Hacienda Publica, deudora por IVA 2.153
Hacienda Publica, deudora por Impuesto
sobre Sociedades 2003 71
Deudores, empresas del grupo (nota 14) 2.174
Deudores diversos 087
5.385
Deudores de dudoso cobro 44
Provisién por insolvencias (44)
5.385

Hacienda Publica deudora por Impuesto sobre Sociedades de 2003 recoge un saldo pendiente
de cobro por determinadas retenciones que han sido acreditadas con posterioridad a la
presentacion del impuesto.

Deudores diversos incluye, fundamentalmente, un importe de 300 miles de euros a cobrar a

corto plazo por la venta de un terreno (véase nota 9) y el importe neto pendiente de cobro
del ultimo dividendo repartido por Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros,
S.A. por 320 miles de euros. Este dividendo se ha cobrado el 28 de enero de 2005.

(Continua)
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(11) Fondos Propios

El detalle y movimiento de los fondos propios durante el ejercicio 2004 se presenta en el
Anexo 1V adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

(a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2004 el capital de la Sociedad estd representado por 16.248.045
acciones de 1,2 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

La composicion del accilonariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2004 es como

sigue:
Porcentaje de
Acciones  participacion
D. Juan Carlos Ureta Domingo 8.584.166 52,83
Cartera de Directivos 2003, S.A. 1.624.804 10,00
Vasco Madrilefia de Inversiones, S.L. 1.204.,901 7,42
Banco Madrid, S.A. 649,922 4,00
D? Matilde Estades Seco 398.090 2,45
Otros 3.786.162 23,30
~— 16.248.045 100,00

e e -

La Sociedad no posee acciones propias en cartera al 31 de diciembre de 2004. El movimiento
de acciones propias durante 2004 se encuentra detallado en el Anexo 1, que forma parte
integrante de esta tota.

(b) Prima de emisién de acciones

La prima de emision tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines

que las reservas voluntarias de la Sociedad, incluyendo su conversién en capital
socilal.

(c) Reserva Jegal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del
capital social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y sélo podra ser
utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor
de la cuenta de pérdidas y ganancias. También bajo determinadas condiciones se
podra destinar a incrementar el capital social.

(d) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias no son de libre disposicion para la Sociedad al 31 de diciembre
de 2004.

(Continaa)
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(12) Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo

Este epigrafe del balance de situacion recoge el principal y los intereses a largo plazo de los
arrendamientos financieros y de los préstamos con entidades de crédito que tiene la
Sociedad. Un detalle al 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Miles
de euros

Acreedores por arrendamiento financiero a largo plazo (nota 5) 16.216
Deudas a largo plazo con entidades de crédito 15.391

Fianzas recibidas a largo plazo de empresas del Grupo (nota 14) 12
Fianzas recibidas a largo plazo 54

31.673

Un detalle de las deudas a largo plazo con entidades de crédito es el siguiente:

Tipos de interés Fecha de vencimiento Miles de euros
Euribor a 12 meses +1,00% 30.06.2009 4,316
Euribor a 12 meses +0,75% 15.07.2009 2.197
Euribor a 12 meses +0,75% 27.07.2009 8.000
Euribor a 12 meses +0,65% 15.07.2009 878

15.391

(13) Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo

Un detalle del epigrafe de deudas con entidades de crédito a corto plazo al 31 de diciembre de

2004 es como sigue:

Miles

de euros

Acreedores por arrendamiento financiero (nota 5) 1.945
Préstamos con vencimientos a corto plazo (nota 12) 3.933
Intereses de préstamos pendientes de pago 31

5.929

(Contimia)
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Operaciones v Saldos con Partes Vinculadas

Los saldos mas significativos mantenidos con personas juridicas vinculadas a la Sociedad al
31 de diciembre de 2004 son los que se mencionan a continuacion:

Miles
de euros
Activo
Deudores por Impuesto de Sociedades (notas 10y 17)
Renta 4 Gestora, S.G.1.1.C., S.A. 118
Renta 4, 5.A., Sociedad de Valores 1.980
Otras 76
2.174
Pasivo
Acreedores diversos a corto plazo 11.952
Acreedores con empresas del Grupo por Impuesto
sobre Sociedades (nota 17) 308
Fianzas recibidas a largo plazo (nota 12) 12
Otros acreedores con empresas del Grupo a largo plazo 134
12.496

Los saldos acreedores diversos a corto plazo corresponden a la cuenta a la vista que mantiene

la Sociedad con Renta 4, S.A., Sociedad de Valores para financiar operaciones de
compraventa de valores a tipo de interés cero.

Un detalle de otros acreedores con empresas del Grupo por Impuesto sobre Sociedades al 31
de diciembre de 2004 es como sigue:

Miles

de euros
Renta 4, S.A., Sociedad de Valores 363
Otros 33
308

Otros acreedores con empresas del Grupo a largo plazo recoge principalmente los accionistas
por desembolsos no exigidos y un detalle es como sigue:

Socledad Importe
Renta 4 On Line, S.A. 44
Renta 4 Burgos, S.A. 90
134
(Continua)
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(15) Otras Deudas no Comerciales

Un detalle de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Miles
de euros
Administraciones pablicas
Hacienda Puablica, acreedora
Por IRPF 104
Por IV A repercutido 037
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 17) 478
Por impuesto diferido (nota 17) 386
Seguridad Social I3
Acreedores diversos 101
2.021
(16) Gastos de Personal
Un detalle de los gastos de personal es como sigue:
Miles
de euros
Sueldos, salarios y asimilados 1.075
(Cargas sociales 176
Otros gastos soclales 12
1.263

El numero medio de empleados, distribuidos por categorias, que la Sociedad ha tenido en su
plantilla durante el ejercicio 2004, es el siguiente:

Numero
medio de

empleados

Directores 5
Técnicos 11

Auxiliares 15

28

(Continiia)
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(17) Situacion Fiscal

La Sociedad tributa en régimen de declaracién consolidada a efectos del Impuesto sobre
Sociedades desde el ejercicio 2000. En el ejercicio 2002 Renta 4, S.A., Sociedad de
Valores y ofras sociedades detalladas en la nota 3(i) se incorporaron al grupo sujeto al
régimen de tributacion consolidada. Bajo el régimen de tributacion consolidada las bases
imponibles fiscales consolidadas son las que se utilizan para el calculo del impuesto. Este
régimen requiere que el grupo de sociedades que, a efectos fiscales, configuran la base
imponible del impuesto sea considerado, a todos los efectos, como un unico sujeto pasivo.
Por ello, cualquier sociedad que abandone el conjunto consolidable, a efectos fiscales,
pierde, en favor del grupo, todo derecho a utilizar por si misma, tanto las deducciones de la
base imponible como las desgravaciones en la cuota por inversiones u otras que ella misma
hubiera originado durante su permanencia en el mencionado régimen de tributacion
consolidada.

Las declaraciones anuales individuales del Impuesto sobre Sociedades de las sociedades
pertenecientes al conjunto consolidado tienen cardcter informativo.

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacion se
incluye una conciliacién entre el beneficio contable del gjercicio y el beneficio fiscal que la
Sociedad espera aportar al Grupo fiscal tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales:

Miles
de euros
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos (1.008)
Diferencias permanentes (1.883)
Base contable del impuesto (2.891)
Diferencias temporales
Originadas en el gjercicio (347)
Base imponible fiscal (3.238)
Cuota al 35% (1.133)
Deducciones ' (108)
Retenciones y pagos a cuenta (57)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar de Sociedades
de] grupo fiscal consolidado (1.298)
(Continua)
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Memoria de Cuentas Anuales Abreviadas

El ingreso del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades se calcula coma sigue:

Miles
de euros
Base contable al 35% (1.012)
Deducciones (108)
(1.120)

La conciliacion entre la cuota a recuperar con ¢! Grupo y el saldo a pagar a la Hacienda
Publica es como sigue:

Miles
de euros
Impuesto sobre Sociedades a recuperar de Sociedades
del Grupo Fiscal consolidado (1.298)
Saldos deudores con empresas del Grupo por Impuesto
sobre Sociedades (nota 14) 2.174
Saldos acreedores con empresas del Grupo por Impuesto
Sobre Sociedades (nota 14) (398)
Saldo acreedor con la Hacienda Pablica (nota 15) 478

Al 31 de diciembre de 2004 ]la Sociedad no dispone de deducciones pendientes de compensar.

El detalle de las diferencias temporales acumuladas que la Sociedad ha aportado al Grupo

fiscal en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contables y fiscales y de su
correspondiente efecto impositivo acumulado diferido es como sigue:

Miles de euros

Diferencia Efecto
temporal  1mpositivo

Impuestos diferidos
Operaciones de
arrendamiento financiero 1.103 386

(nota 15)

De acuerdo con la legislacion vigente las declaraciones realizadas para los diferentes
impuestos no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haber franscurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2004 la Sociedad tiene abiertos a mspeccion por las autoridades fiscales los
impuestos principales presentados que le son aplicables desde el 1 de enero de 2001.

(Continua)
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(18) Remuneraciones v Saldos con Miembros del Consejo de Administracio

Los Administradores de la Sociedad han devengado durante 2004, un importe total de 418

miles de euros. Ninguno de los miembros del Consejo de Administracion mantiene saldos
con la Sociedad a 31 de diciembre de 2004.

Las participaciones de los Administradores de la Sociedad auditada en las empresas cuyo
objeto social es idéntico, andlogo o complementario al desarrollado por la Sociedad, asi
como los cargos, funciones y actividades desempefiados y/o realizados en las mismas se

detallan a continuacion:

%
Administrador Sociedad Participacidn Cargo
Juan Carlos Ureta Domingo Indra Sistemas, S.A.
Consegjero
Sociedad Holding
de Mercados y
Sistemas
Financieros, S.A. - Consejero
Sociedad Rectora de
la Bolsa de Valores
de Madrid, S.A. - Consejero
Miguel Primo de Rivera y Urquyjo S.C.H. Gestion de
Carteras, S.G.1.1.C.,
S.A. - Consejero
Pridera, S.L. - f}dministradcnr
Unico

(19) Otra Informacion

El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L.. Los honorarios de auditores
correspondientes al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2004 han ascendido a

21 miles de euros, con independencia del momento de su facturacion.
(20) Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cublertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha
incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante el
gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2004,

(Contintia)
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(21) Otros Compromisos

Con fecha 30 de diciembre de 2004, la Sociedad suscribié un contrato con Banco Madrid,
S.A. de opcidn de compra y venta irrevocable sobre 649,922 acciones de Renta 4 Servicios
de Inversion, S.A. que esta entidad financiera tiene en su poder, para formalizar un plan de
entrega de acciones en 5 afios a empleados del Grupo Renta 4. El contrato, elevado a
publico, concede a la Sociedad una opcidén de compra a 10 euros por accion de un quinto
de las acciones el 15 de enero de cada uno de los 5 afios siguientes, siendo la primera fecha
de compra el 15 de enero de 2006. Igualmente, la contraparte toma una opcion de venta en
los mismos términos, importes y vencimientos que la opcion de compra de la Sociedad. La
opcion de compra devenga un interés trimestral de Euribor a 3 meses mas un diferencial de
0,75%. En garantia del contrato la Sociedad ha constituido un aval bancario a favor de
Banco Madnd, S.A. por el importe total de la operacion, que asciende a 6.499 miles de
euros.
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RENTA 4 SERVICIOS DE INVERSION, S.A.

Renta &

SERVICIOS DE INVERSION, 5.A.

Movimiento de las Inmovilizaciones financieras

durante el ejercicio anual terminado en
31 de diciembre de 2004

(Expresado en miles de euros)

Miles de euros

Saldo al Saldo al
Socledad 31.12.03 Altas Bajas 31.12.04

Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. - 10.577 (10.577) -
Renta 4, S.A. Sociedad de Valores 18.442 - - 18.442
Renta 4 Gestora, S.G.L1.C., S.A. 2913 - - 2.913
Renta 4 Distribucion de Productos

Financieros, S.A. 30 - - 30
Renta 4 Mallorca, S.L. 45 - (45) -
Renta 4 Pensiones, E.G.F.P., S.A. 031 60 - 991
Renta 4 Alicante, S.A. 1.500 - (1.500) .
Renta 4 Almeria, S.A. 221 - (221) -
Renta 4 Bilbao, S.A. 1.633 - (1.633) -
Renta 4 Castellén, S.A., 612 - (612) -
Renta 4 Girona, S.A. 152 - (152) -
Renta 4 Gran Canaria, S.A. 300 - (300) .
Renta 4 Inversiones de Ledn, S.A. 222 - (222) -
Renta 4 ]érida, S.A. 288 . - 288
Renta 4 Salamanca, S.A. 237 - (237) .
Renta 4 Soria, S.A. 138 - (138) -
Renta 4 Islas Canarias, S.A. 857 - (857) -
Renta 4 Toledo, S.A. 177 - (177) -
Renta 4 Granada, S.A. 165 - (165) -
Renta 4 Inversiones de

Valladolid, S.A. 3.755 - - 3.755
Carterix, S.A. (antes Renta 4

Marruecos, S.A.) 23 - - 23
Renta 4 On Line, S.A. - 41 - 41
Renta 4 Terrassa, S.A. - 61 (18) 43
Renta 4 Burgos, S.A. - 4.676 - 4.676
Renta 4 Aragon, S.A. - 3.856 - 3.856
Renta 4 Huesca, S.A. - 1.461 - 1.461
Sociedad Holding de Mercados y

Sistemas Financieros, S.A. - 11.563 - 11.563
Técnicos Mediadores Reunidos, S.L. - 2 . 2
Participaciones Fundacion Renta 4 31 - - 31

32.672 32.297 (16.854) 48.115

Provisiones (9.077) (3.383) 3.573 (6.887)
Participaciones en empresas del Grupo 23.593 28.914 (16.429) 41.228

Este anexo forma parte integrante de las notas 7 y 11 de la memoria de las cuentas anuales
abreviadas al 31 de diciembre de 2004, junto con la cual debe ser leido.
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Detalle de las participaciones en empresas

del Grupo y Asociadas al
31 de diciembre de 2004

(Expresado en miles de euros)

Miles de euros

Valor tedrico
contable
% de la Domicilio
Sociedad participacion _ Coste  participacion Social

Renta 4, S.A. Sociedad de Valores 09,99% 18.442 30.133 Madrid
Renta 4 Gestora, S.G.L1.C., S.A. 99,99% 2.913 2.520 Madrid
Renta 4 Distribucion de Productos

Financieros, S.A. 27,59% 30 01 Madrid
Renta 4 Pensiones, E.G.F.P., S.A. 99.97% 991 019 Madrid
Renta 4 Lérida, S.A. 81,66% 288 138 Lérida
Renta 4 Inversiones de Valladolid, S.A. 85,00% 3.755 778 Valladolid
Carterix, S.A. (Antes Renta 4

Marruecos, S.A.) 5,00% 23 628 Madnd
Renta 4 On Line, S.A. 99,00% 4] 42 Madnd
Renta 4 Terrassa, S.A. 70,00% 43 46 Tarragona
Renta 4 Burgos, S.A. 100,00% 4.676 643 Burgos
Renta 4 Aragon, S.A. 100,00% 3.856 703 Zaragoza
Renta 4 Huesca, S.A. 100,00% 1.461 208 Huesca
Sociedad Holding de Mercados vy

Sistemas Financieros, S.A. 1,99% 11.563 561.823 Madrid
Técnicos Mediadores Reunidos, S.L. 70,00% 2 3 Madrid
Participaciones Fundacion Renta 4 100.,00% 31 31 Madrid

48.115

Este anexo forma parte integrante de Ia nota 7 de la memoria de las cuentas anuales abreviadas al 31
de diciembre de 2004, junto con la cual debe ser leido.

Inscrita Registro Mercantil de Madrid Tomo 14483 General de la Seccion 8* del Libro de Sociedades. Folio 110 Hoja M239580 Inscripeidn 5% CIF AB24730(8




Anexo 111
Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid
Tel.: 91 384 85 00
Fax: 91 384 B5 0/

Renta &

SERVICIOS DE INVERSION, S.A.

RENTA 4 SERVICIOS DE INVERSION, S.A.

Detalle de Fondos Propios de Empresas

del Grupoy Asociadas al
31 de diciembre de 2004

(Expresado en miles de euros)

Miles de euros

Dividendos  Total
Capital Beneficio/ activosa  fondos
Sociedad soclal Reservas (pérdida) cuenta propios
Renta 4, S.A. Sociedad de Valores 6.105 23.266 5,638 (4.876) 30.133
Renta 4 Gestora, 5.G.1.1.C., S.A. 2.073 226 221 - 2.520
Renta 4 Distribucion de Productos
Financieros, S.A. 109 (12) (6) - Ol
Renta 4 Pensiones, E.G.F.P., S.A. 950 (106) 75 - 019
Renta 4 [érida, S.A. 90 48 - - 138
Renta 4 Inversiones de Valladohd, S.A. 60 713 5 - 778
Carterix, S.A. (antes Renta 4
Marruecos, S.A.) 782 (209) (53) - 628
Renta 4 On Line, S.A. 60 (18) . - 42
Renta 4 Terrassa, S.A: 61 2 (17) - 46
Renta 4 Burgos, S.A. 180 256 207 - 643
Renta 4 Aragon, S.A. 161 285 257 - 703
Renta 4 Huecas, S.A. 163 48 87 - 208
Sociedad Holding de Mercados y
Sistemas Financieros, S.A. 334462 205.346 38.552 (36.537) 561.823
Técnicos Mediadores Reunidos, S.L. 3 (8) (8) - 3
Participaciones Fundacion Renta 4 31 - - - 31

Este anexo forma parte integrante de la nota 7 de la memoria de las cuentas anuales abreviadas al 31
de diciembre de 2004, junto con la cual debe ser leido.
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Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas
e Informe de Gestién Consolidado

31 de diciembre de 2004

(Junto con el Informe de Auditoria)




KPMG Auditores S.L.
Edificio Torre Europa

Paseo de la Castellana, 95
28046 Madnd

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Renta 4 Serviclos de Inversion, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. (en

adelante la Sociedad) y sus sociedades dependientes (en adelante el Grupo Renta 4), que
comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2004 y la cuenta de pérdidas

y ganancias y la memoria consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad.  Nuestra

responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren ¢l examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas
del balance de situacion consolidado y de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, ademas de
las cifras del ejercicio 2004, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinidn se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004. Con fecha 24 de marzo de

2004 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2003, en el que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la 1imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada del Grupo Renta 4 al 31 de diciembre de 2004 y de los resultados consolidados de sus
operaciones durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria

y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada de conformidad con principios y normas

contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio
anterior.

El mmforme de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2004 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucién de
sus Negoclios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion consolidado
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado

en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registrog/Contables de las sociedades que componen el Grupo Renta 4.
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Muy Sres. nuestros:

El presente ejemplar de la Cuentas Anuales Consolidadas asi como el Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de Diciembre de 2.004, que siguen a continuacion,

son los formulados conforme al acuerdo adoptado por el Consejo de Administracion de Renta 4

Servicios de Inversion, S.A. reunido con fecha 31 de Marzo de 2.005, identificada mediante la
firma de los Sres. Consejeros que constan en el presente documento, al objeto de dar

cumplimiento a lo establecido por el articulo 171 del texto refundido de la Ley de Sociedades

Anonimas.

Atentamente,

D. Juan Carigg’| réta Domingo D. Pedro Ramfwn"y'ggajal Agﬂeras

D. Santiago Gonzalez Enciso o D" MEQUW Urquijo

e ———

D. Pedro Navarro Martinez D. Jugé)M? Cuevas Salvador

TR RO Y

.i-.

A——
-_— '’

- : o — J— * — . -
D. Juan Perea Saez de Buruaga W ¢ g Alcala del Olmo
— _
- __ R . AUSENTE POR VIAJE
D. Jesus Sanchez-Quifiones Gonzélez D. Antonio Garcia Rebollar
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Renta &

S5ERVICIOS DE IHVERSIQH. S.A.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas

para los ejercicios anuales finalizados
en 31 de diciembre de 2004 y 2003

(Expresadas en miles de euros)

Intereses y dividendos de inversiones (nota 21)
Intereses de los pasivos (nota 22)

Beneficios en cartera de negociacion y productos dertvados
Por ventas y amortizaciones
Recuperacion y aplicacion de provisiones (nota 10)
En operaciones de productos derivados
Otros

Pérdidas en cartera de negociacion y productos derivados
Por ventas y amortizaciones
Provision por minusvalias (nota 10)

En operaciones de productos derivados
Otras

Comisiones percibidas (nota 23)
Corretajes y comisiones satisfechas
Amortizacién del fondo de comercio de consolidacién (nota 7)

Resultados de la actividad ordinana

(Gastos de personal (nota 24)

(Gastos generales, contribuciones € impuestos (nota 25)
Amortizaciones del inmovilizado (notas 5 y 6)
Saneamientos y dotaciones (nota 9)

Recuperacion y aplicacion de otfras provisiones (nota 9)

Margen de explotacion
Participacion en resultados de Sociedades puestas en equivalencia
Resultados en la enajenacion de sociedades consohidables

Resultados por valoracién de moneda extranjera
Otros beneficios y pérdidas (nota 26)

Resultados antes de impuestos

Impuestos sobre beneficios (nota 30)

Resultados después de impuestos

Imputacién de resultados
Resultados atribuidos al Grupo (nota 13)
Resultados atribuidos a los socios externos (nota 14)

RENTA 4 SERVICIOS DE INVERSION, S.A.

2004

1.796

(5.212)

601

244
1.171

2.016

(179)
(240)

(1.116)

(1.535)

24.758
(4.199)

(433)

23.191

(8.830)
(8.020)
(1.768)
(4.034)

2.209

2.748

(2)
349

(2.563)

532

(60)

472

356
(84)

Paseo de la Habana, 74

28036 Madrid
Tel.: 91 384 85 00
Fax: 9} 384 85 07

2003

7.641

(5.675)

849

402
5.346

1.272

7.869

(1.245)
(168)
(4.064)

(427)

(5.904)

24.923
(3.797)

(33)
25.002
(8.829)
(8.531)

(1.808)
(1.827)

4.007

7
4

1.001

5.019

(746)

4,273

4.067
206

I.a memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2004.
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R e n t 4 RENTA 4 SERVICIOS DE ]NVERSIC)N, S.A. Paseo de la Habana, 74
SERVICIOS DE Imeam SN 5 A Y SOCIEDADES DEPENDIENTES 28036 Madrid
o Tel: 91 384 85 00

Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas Fax: 91 384 85 07

31 de diciembre de 2004

(1) Naturaleza, Actividades Principales y Composicion del Grupo

Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. (hasta julio de 2000 Renta 4 Servicios Financieros, S.L.,)
(en adelante la Sociedad) es una sociedad constituida el 28 de octubre de 1999 como
consecuencia de la escision total de Sociedad de Inversiones A.R. Santamaria, S.A.
(anteriormente Renta 4 Inversiones, S.L.) en dos socledades de nueva creacion, Renta 4
Servicios Financieros, S.L. y una nueva Renta 4 Inversiones, S.L. Como consecuencia de
este proceso de escision, la Sociedad recibio de la antigua Renta 4 Inversiones, S.L. (hoy
en dia Sociedad de Inversiones A.R. Santamaria, S.A.), fundamentalmente, las
participaciones que esta sociedad mantenia en entidades cuya actividad principal consiste
en la prestacion de servicios financieros. En julio de 2000 la Sociedad acordd su

transformacion en sociedad anonima, modificando su denominacion social por la actual.
Al 31 de diciembre de 2004, Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. es la sociedad dominante
del Grupo Renta 4 (en adelante el Grupo).

El objeto social de la Sociedad es la prestacion de toda clase de servicios y asesoramiento,
bien sean econdmicos, financieros o bursatiles, asi como la adquisicion, tenencia, disfrute,
administracion en general y enajenacion de valores mobiliarios.

Con fecha 29 de septiembre de 2004 ]Ja Sociedad ha trasladado su domicilio social, que se
encuentra en la actualidad en la calle Paseo de la Habana, 74 en Madrnid.

(Continta)

Inscrita Registro Mercantil de Madrid Tomo 14483 General de la Saccidn 8* del Libro de Sociedades. Folio | 10 Hoja M239580 Inscripcion 5% CIF A82473018




Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid

Tel.: 9! 384 85 00

Fax: 91 384 85 07

Renta & :

SERVICIOS DE INVERSION, S.A. RENTA 4 SERVICIOS DE INVERSION. S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memornia de Cuentas Anuales Consolidadas

L.as sociedades dependientes y asociadas de Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. al 31 de
diciembre de 2004 son las siguientes:

% de participacion
Sociedad Domicilio Directa Indirecta Total
Carterix, S.A. (antes renta 4 Marruecos, Madrid 5,00 94,91 99 91

S.A)

Gestion Navarra, S.A. Pamplona - 34,65 34,65
Renta 4 Albacete, S.A. Albacete - 09,99 99,99
Renta 4 Alicante, S_A. Alicante - 09.99 90.99
Renta 4 Almeria, 5.A. Almeria - 99,99 0999
Renta 4 Aragon, S.A. Zaragoza 100,00 - 100,00
Renta 4 Badajoz, S.A. (antes renta 4

Mérida S5.A.) Badajoz - 00,08 99 08
Renta 4 Barcelona, 5.A. (antes General

4 de Intermediacion, S.A.) Barcelona - 99,99 99,99
Renta 4 Benidorm, S.A. Benidorm - 99,98 99,98
Renta 4 Bilbao, S.A. Bilbao - 99,99 99 99
Renta 4 Burgos, S.A. Burgos 100,00 - 100,00
Renta 4 Caceres, S.A. Caceres - 99,99 99,99
Renta 4 Cadiz, 5.A. Cadiz - 99,99 99,09
Renta 4 Cantabria, S.A. Santander - 99,99 99,99
Renta 4 Castellon, S.A. Castellon - 99,99 99,99
Renta 4 Cordoba, S.A. Cérdoba - 99,99 99.99
Renta 4 Corufia, 5.A. La Corufia - 99,99 99,99
Renta 4 Distribucion de Productos ‘

Financieros, S.A. Madrid 27,59 - 27.59
Renta 4 Gestora, S.GILI.C., S.A. Madrid 99,99 “ 09,99
Renta 4 Girona, S.A. Girona - 99,99 99.99
Renta 4 Gran Canaria, S.A. Gran Canaria - 90.99 99,99
Renta 4 Granada, S.A. Granada - 090,99 99,99
Renta 4 Guiptizcoa, S.A. San Sebastian - 15,00 15,00
Renta 4 Huesca, S.A. Huesca 100,00 - 100,00
Renta 4 Inversiones de Ledn, S.A. Ledn - 990,99 99,99
Renta 4 Inversiones de Valladolid, S.A.  Valladolid 85.00 13,99 98,99
Renta 4 Islas Canarias, S.A. Tenerife - 99,99 99,99
Renta 4 Lérida, 5.A. Lérida 81,66 - 51,66
Renta 4 Logrofio, S.A. Logrofio - 09,99 99,99
Renta 4 Lugo, S.A. Lugo - 99,99 99,99
Renta 4 Malaga, S.A. Malaga - 09 99 99.99
Renta 4 Mallorca, 8.1.. Palma de Mallorca - 99,99 95,99
Renta 4 Manacor, S.A. Manacor - 06,99 99,99
Renta 4 Murcia, S.A. Murcia - 99,99 99,99
Renta 4 On Line, S.A. Madrid 99 00 99.00
Renta 4 Pensiones, EGF.P., S A. Madrid 09,97 - 99,97
Renta 4, 5.V, §.A. Madrid 99.99 - 99,99
Renta 4 Salamanca, S.A. Salamanca - 99,99 09,99
R.enta 4 Sistemas de Inversion

Lanzarote, S.A. Lanzarote - 99,99 09 99
Renta 4 Soria, §.A. Sona - 09,99 00,99
Renta 4 Tarragona, S.A. Tarragona - 99,89 99,89
Fenta 4 Terrassa, S.A. Terrassa 70,00 - 70,00
Renta 4 Toledo, S.A. Toledo . 99,99 09,99
Renta 4 Vigo, 5.A. (antes Gallego

Madrilefia de Inversiones y Analisis

Financiero, §.A.) Vigo - 99,99 99 99
Renta 4 Vizcaya, S.A. Bilbao - 99,99 99,99
Rentsegur, Correduria de Seguros, S.A. Madnd - 712,49 72,49

(Continua)
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Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

La actividad principal de todas estas sociedades es la prestacion de servicios financieros.

Con fecha 30 de junio de 2004, la Junta General de Accionistas de Renta 4, S.A., Sociedad de

Valores aprobé el proyecto de fusion por absorcion de Renta 4 A Corufia, S.A. (Sociedad

Unipersonal), Renta 4 Albacete, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Alicante, S.A.
(Sociedad Unipersonal), Renta 4 Almeria, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4

Barcelona, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Bilbao, S.A. (Sociedad Unipersonal),

Renta 4 Caceres, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Cadiz, S.A. (Sociedad
Unipersonal), Renta 4 Cantabria, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Castellon, S.A.

(Sociedad Unipersonal), Renta 4 Cordoba, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Girona,
S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Gran Canaria, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4
Granada, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Inversiones de Ledn, S.A. (Sociedad

Unipersonal), Renta 4 Islas Canarias, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Logroiio, S.A.

(Sociedad Unipersonal); Renta 4 Lugo, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Malaga,
S.A.(Sociedad Unipersonal), Renta 4 Mallorca, S.L, (Sociedad Unipersonal), Renta 4

Manacor, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Murcia, S.A. (Sociedad Unipersonal),
Renta 4 Salamanca, S.A. (Soctedad Unipersonal), Renta 4 Sistemas de Inversion

Lanzarote, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Soria, S.A. (Sociedad Unipersonal),

Renta 4 Toledo, S.A. (Sociedad Unipersonal), Renta 4 Vigo, S.A. (Sociedad Unipersonal),
en dicho proyecto se establecia como fecha de fusion a efectos contables el 1 de enero de

2004. El proyecto se encuentra en suspenso a la espera de la aprobacion definitiva del
Ministro de Economia y Hacienda, por tratarse de una empresa de servicios de inversion.

Como consecuencia del proyecto de fusién en el que se encuentra inmerso el Grupo Renta 4,

Renta 4 §5.A., Sociedad de Valores adquirid la totalidad de las acciones de las sociedades
que participaran en dicha fusion. De estas sociedades, excepto en el caso de Renta 4

Sistemas de Inversion Lanzarote, S.A., el Grupo Renta 4 ya tenia la totalidad de las
acciones salvo una, propiedad de Don Juan Carlos Ureta, bien a través de Renta 4,

Servicios de Inversion, S.A. (la matriz), bien a través de Renta 4, S.A., Sociedad de
Valores o bien a fravés de ambas. Las acciones que poseia la matriz de estas sociedades
han sido adquiridas por Renta 4, S.A. Sociedad de Valores, siendo el precio de transmision

de las mismas el valor tedrico contable a 31 de marzo de 2004 salvo en el caso de Renta 4
Mallorca, S.L., que ha sido adquirida al coste por el que se encontraba activada en la
matriz debido a que su valor tedrico era superior a dicho coste. En el caso de Renta 4

Sistemas de Inversiéon Lanzarote, S.A., las acciones han sido adquiridas, por una parte, a
Renta 4 Islas Canarias, S.A. por 39 miles de euros, y, por otra parte, a traveés de un canje de

acciones con terceros en el cual Renta 4, S.A., Sociedad de Valores ha entregado 852
acciones de Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. adquiridas a Don Juan Carlos Ureta a 10

euros la accion.

De las sociedades que componen el Grupo, han sido auditadas Renta 4, Servicios de
Inversion, S.A., Renta 4, S.A., Sociedad de Valores., Renta 4 Gestora, S.G.1.1.C., S A. y
Renta 4 Pensiones, E.G.F.P., S.A.

(Continta)
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Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

(2) Bases de Presentacion

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado
estas cuentas anuales consolidadas con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio
consolidado, de la situacidon financiera consolidada y de los resultados consolidados del
Grupo correspondientes al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2004.

Estas cuentas anuales consolidadas se han preparado, siguiendo los modelos establecidos en la
circular 1/1993 de 3 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, a partir de
los registros auxihiares de contabilidad de las sociedades que forman el Grupo. Como

requiere la normativa vigente el balance de situaciéon consolidado y la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio 2004 recogen, a efectos comparativos, las cifras

correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales
consolidadas de 2003. De acuerdo con lo permitido por esta normativa, la Sociedad ha

optado por omitir en la memoria de 2004 algunos datos comparativos de 2003.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 han sido objeto de reclasificaciones no
significativas para facilitar su comparacion.

Las cuentas anuales consolidadas incluyen determinadas reclasificaciones para homogeneizar
los criterios de contabilidad y presentacion seguidos por las sociedades del Grupo.

Durante el ejercicio 2004 han entrado en el perimetro de consolidacién las siguientes
sociedades:

- Renta 4 On Line, S.A.
- Carterix, S.A. (antes Renta 4 Marruecos, S.A.)

Asimismo no se ha incluido Fundacion Renta 4, por dedicarse a una actividad muy diferente a
la del Grupo.

(3) Principios de Consolidacion

La determinacion del grupo consolidable se ha efectuado de acuerdo con lo establecido en el
Real Decreto 1.343/92, de 6 de noviembre. Han sido excluidas del Grupo consolidable
ciertas sociedades, debido al escaso volumen de negocio generado por éstas o a que el
porcentaje de participacion es inferior al 20% y no se ejerce ningun tipo de control sobre
las mismas (véase nota 8).

De acuerdo con lo dispuesto en la circular 1/1993, de 3 de marzo de la Comision Nacional del
Mercado de Valores en el proceso de consolidacién se ha aplicado el método de
integracién global con excepciéon de la sociedad Renta 4 Distribucion de Productos
Financieros, S.A., en la que, por concurrir una participacion poco significativa, se ha

aplicado el método de integracion por puesta en equivalencia. Todos los saldos y
transacciones habidas entre las sociedades del Grupo han sido eliminados en el proceso de

consolidacion.

El ejercicio econémico y fiscal de todas las sociedades consolidadas coincide con el afio
natural.

(Continua)
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Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

Principios Contables v Normas de Valoracion Aplicados

Los principales principios contables y normas de valoracion utilizados por ¢l Grupo para la
preparacion de las cuentas anuales consolidadas son los sigulentes:

(a) Inmovilizado material

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicién (actualizado
hasta 1996 de acuerdo con lo permitido por la legislacion vigente), deducidas las
amortizaciones acumuladas correspondientes.

Los elementos de inmovilizado material se amortizan linealmente durante su vida util, de
acuerdo con los siguientes porcentajes:

Edificios y otras construcciones 2%
Magquinaria, instalaciones y utillaje 8%-10%
Mobiliario y enseres 10%
Elementos de transporte 14%
Equipos para procesos de informacion 15%-33%
Otro iInmovilizado | 20%

Los gastos incurridos para la reparacion y mantenimiento de los elementos que
constituyen el inmovilizado material y que no aumentan su vida util se cargan a
resultados en el ejercicio en que s¢ Incurren.

(b) Activos inmateriales y ficticios

El inmovilizado inmaterial se valora a su coste de adquisicidn y se presenta neto de su
correspondiente amortizacién acumulada, conforme a los siguientes criterios:

» Las aplicaciones informaticas, se amortizan linealmente en un periodo de tres afios,
periodo en el que esta prevista su utilizacion.

+ Los derechos de uso y de opcion de compra derivados de la utilizacion de
inmovilizados materiales contratados en régimen de arrendamiento financiero,
cuando por sus condiciones economicas se desprende que se va a ejercitar la
opcion de compra, se registran por el valor de contado del bien en el momento de
la adquisicién. La amortizacion de estos derechos se realiza linealmente durante la
vida util del bien arrendado. En el pasivo se refleja 1a deuda total por las cuotas de
arrendamiento incluido el importe de la opcion de compra. La diferencia inicial
entre la deuda total y el valor de contado del bien, equivalente al gasto financiero
de la operacion, se contabiliza como gastos por intereses diferidos en el epigrafe
"Cuentas de Periodificacion y Otras" (véase nota 12) y se imputa a resultados
durante la duracion del contrato con un criterio financiero.

(Continiia)
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Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

(¢) Diferencia negativa de consolidacion y fondo de comercio de consolidacion

[.as diferencias negativas de consolidacion recogen las diferencias negativas existentes
entre el valor contable de las participaciones de la sociedad dominante en el capital de

las sociedades dependientes y el valor de la parte proporcional de los fondos propios
de las mencionadas sociedades dependientes atribuible a dichas participaciones en la

fecha de la primera consolidacion. Esta diferencia negativa de consolidacion se
mantendra en el pasivo del balance consolidado hasta que se enajene la participacion
en el capital de las sociedades dependientes.

Cuando las mencionadas diferencias fueron positivas se pusieron de manifiesto fondos de
comercio de consolidacion. La amortizacion del fondo de comercio surgido en el

proceso de consolidacion con cardcter general se efectia linealmente durante un
periodo de cinco afios. Durante el ejercicio 2004 se han activado fondos de comercio

por mmporte de 5.573 miles de euros como consecuencia de las adquisiciones
realizadas a terceros mediante una operacion de canje de acciones.

(d) Cartera de acciones permanente

Se refleja en balance por su precio de adquisicion. El Grupo efectia provisiones
especificas por la minusvalia que resulta al comparar €l precio de adquisicion y el de
mercado considerado éste como el valor tedrico-contable.

(e) Créditos a particulares v financiaciones de la clientela

Los saldos deudores y acreedores de clientes incluyen, segin indica la circular 5/1990, de
<8 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, los importes de
las operaciones liquidadas por su cuenta. Las operaciones ejecutadas pendientes de
liquidar se recogen en las correspondientes cuentas de orden.

() Inversiones dudosas. morosas o en litigio

Las inversiones dudosas, morosas o en litigio reflejan saldos por inversiones y
periodificaciones acumuladas cuyo reembolso es problematico.

El Grupo provisiona los importes que estima de dificil recuperacion en funcion del valor
de realizacion de las garantias cuando eXistan, o en otro caso de los siguientes

porcentajes:
Mas de seis meses, sin exceder de doce 25%
Mas de doce, sin exceder de dieciocho 0%
Mas de dieciocho, sin exceder de veinticuatro 75%
Mas de veinticuatro meses 100%

(g) Cartera de negociacion

Las compras y ventas de activos monetarios realizadas en firme se contabilizan por el
efectivo. Los intereses correspondientes a estas operacilones se¢ reconocen como
ingresos o gastos en funcion del plazo de la operacion.

(Continua)
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Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

Las adquisiciones o cesiones temporales de activos monetarios se contabilizan por el
efectivo. La diferencia entre este importe y el efectivo de reventa o recompra se
periodifica durante la vida de la operacion, Los intereses devengados al cierre del
gjercicio se contabilizan en cuentas de periodificacion de activo o de pasivo,
reconociéndose por tanto como ingreso o gasto en funcién del plazo de la operacién.

Las 1nversiones en titulos de renta fija y variable que no tienen caricter permanente se
contabilizan inicialmente a su valor de adquisicion, sanedndose posteriormente, con

abono a la cuenta compensadora de activos y fondos especificos, si el valor en el
mercado de las mismas fuera inferior.

(h) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
atendiendo al ejercicio anual de devengo.

(1) Comisiones percibidas

El Grupo reconoce las comisiones por operaciones de Bolsa en e] momento de la
contratacion en el mercado.

(J) Futuros financieros

Las operaciones de futuros financierps se registran en cuentas de orden a valor de

contratacion, distinguiéndose entre las operaciones que son de cobertura y las que no
lo son.

Las operaciones de futuros financieros que no son de cobertura se valoran de acuerdo con
los sigulentes criterios:

* Futuros financieros contratados en mercados organizados

Se hquidan diariamente atendiendo a la cotizacion del dia. Las diferencias positivas o
negativas se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

* [Futuros financieros contratados en mercados no organizados

Mensualmente se realizan cierres tedricos de las posiciones de futuros financieros que
no sean de cobertura. Cuando del cierre tedrico se ponen de manifiesto pérdidas
potenciales se crean provisiones con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
Los beneficios potenciales se difieren hasta su liquidacion.

Loos beneficios o pérdidas de las operaciones de futuros financieros de cobertura se
registran simétricamente a los ingresos o costes del elemento cubierto.

(Continua)
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(k) Opciones

Las operaciones de opciones sobre indices, divisas y titulos valores se registran en
cuentas de orden en el momento de su contratacion, por el valor nominal del elemento
subyacente, por el contravalor en euros de las divisas comprometidas o por el valor
comprometido de los titulos valores, respectivamente, diferenciandose entre
compradas y vendidas.

Los derechos y obligaciones resultantes de la compra y venta o emisiéon de opciones se
reflejan de la sigulente forma:

» Cuando se trata de opciones compradas, el valor de coste de la prima pagada se refleja
en el epigrafe correspondiente del] activo del balance de situacidn.

« Cuando se trata de opciones vendidas (emitidas), el importe resultante de la venta se
recoge en la partida de cuentas diversas del pasivo del balance de situacion.

Dichos mimportes se mantienen valorados a precio de coste cuando las opciones se hayan
adquirido en mercados no organizados.

En caso de que se trate de opciones contratadas en mercados organizados, se valoran a
precios de mercado. Las diferencias positivas o negativas respecto al precio de coste
se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias, registrandose 1gualmente en cuenta
de pérdidas y ganancias las cancelaciones, cuando el derecho no sea ¢jercido.

En caso de opciones sobre valores o sobre divisas, si el derecho es ejercido, su valor
contable se incorpora al coste del elemento subyacente adquirido o vendido. En caso

de adquisicion el coste total no podré superar los precios de mercado del dia en que la
opcion se ejerza, registrandose la diferencia como pérdidas en cartera o en diferencias

de cambio, seglin proceda.

Mensualmente, con el cierre del balance, se practica un ejercicio de liquidacion teérica de

los contratos de opciones compradas o emitidas en mercados no organizados que no
sean de cobertura, dotando la provision correspondiente, con cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando de la diferencia entre el precio contratado y el valor de

mercado del activo subyacente, se infiera que resulten pérdidas potenciales no
cubiertas.

(1) Fondos especiales genéricos

El Grupo dota provisiones especiales genéricas para la cobertura de contingencias no
especificamente determinadas que pudieran surgir en el negocio.

(m) Fondos especiales especificos

El Grupo dota provisiones especiales especificas para anticipar pérdidas probables
futuras en las posiciones mantenidas en relacién con los diferentes riesgos del
negocio.

(Contintia)
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Tal'y como especifica la normativa vigente, estos tipo de fondos especiales no pueden
aplicarse a gastos corrientes del trafico normal de la Sociedad ni a gastos previstos
aunque diferidos en el tiempo, pudiendo aplicarse inicamente para el saneamiento de
contingencias imprevistas que hayan producido quebranto a la Sociedad.

(n) Indemnizaciones por despido

Excepto en los casos de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a
sus empleados cuando prescinden de sus servicios. Ante la ausencia de cualquier
necesidad previsible de terminaciéon anormal del empleo y dado que no reciben
indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntariamente en sus
servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a gastos en el
momento en que se toma la decisién de efectuar el despido.

(Continua)
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(o) Impuesto sobre Sociedades

La Sociedad tributa por el Impuesto sobre Sociedades en régimen consolidado con las
siguientes sociedades que conforman el Grupo fiscal:

Sociedad Domicilio

Renta 4 Albacete, S.A. Albacete
Renta 4 Alicante, S.A. Alicante
Renta 4 Almeria, S.A. Almeria
Renta 4 Barcelona, S.A. (antes General 4 de

Intermediacion, S.A.) Barcelona
Renta 4 Benidorm, S.A. Benidorm
Renta 4 Caceres, S.A. Caceres
Renta 4 Cadiz, S.A. Cadiz
Renta 4 Cantabria, S.A. Cantabria
Renta 4 Castellon, S.A. Castellén
Renta 4 Cérdoba, S.A. Cérdoba
Renta 4 Coruiia, S.A. Corufia
Renta 4 Gerona, S5.A. Gerona
Renta 4 Gestidén, S.G.11I.C., S.A. Madrid
Renta 4 Gran Canarias, S.A. Gran Canaria
Renta 4 Granada, S.A. Granada
Renta 4 Islas Canarias, S.A. Tenerife
Renta 4 Sistemas de Inversion Lanzarote, S.A. Lanzarote
Renta 4 Inversiones de Leon, S.A. Leon
Renta 4 Lénda, S5.A. l.érida
Renta 4 Logroiio, S.A. Logrofio
Renta 4 Lugo, S.A. Lugo
Renta 4 Malaga, S.A. Malaga
Renta 4 Mallorca, S.L. Palma de Mallorca
Renta 4 Manacor, S.A. Manacor
Carterix, S.A. (antes Renta 4 Marruecos, S.A.) Madnd
Renta 4 Murcia, S.A. Murcia
Renta 4 On-Line, S.A. Madnd
Renta 4 Pensiones, E.G.F.P., S.A. Madnd
Renta 4 Salamanca, S.A. Salamanca
Renta 4 Soria, S.A. Soria
Renta 4 SV, S.A. Madnd
Renta 4 Tarragona, .S.A. Tarragona
Renta 4 Toledo, S.A. Toledo
Renta 4 Inversiones de Valladolid, S.A. Valladolid
Renta 4 Vigo, S.A. (antes Gallego Madrilefia de

Inversiones, S.A.) Vigo

Las restantes sociedades del Grupo presentan la declaracion del mmpuesto de forma
individual.

(Continna)
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El gasto por Impuesto sobre Sociedades se calcula a partir del beneficio econémico

corregido por las diferencias de naturaleza permanente, originadas por el diferente
tratamiento fiscal y contable aplicado a determinadas operaciones y tomando en
cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. Las deducciones y bonificaciones
de la cuota del impuesto sobre sociedades afectan al calculo del impuesto devengado
en cada sociedad por el importe efectivo de las mismas que es aplicable en el régimen
de declaracién consolidada y no por el importe imnferior o superior que corresponderia
a cada sociedad en régimen de tributacion individual y se imputan a la sociedad que
realizé la actividad u obtuvo el rendimiento necesario para obtener el derecho a la
deduccion o bonificacion.

El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las

correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situaci0on consolidado.

Los créditos por compensacion de bases imponibles negativas y los impuestos

anticipados por diferencias temporales son objeto de registro contable de acuerdo con
el principio de prudencia y siempre que puedan hacerse efectivos por el conjunto de
sociedades que forman el grupo fiscal consolidado. Por la parte de los resultados
fiscales negativos procedentes de algunas de las sociedades del grupo que han sido
compensados por el resto de las sociedades del grupo consolidado, surge un crédito y
débito reciproco entre las sociedades que generan el derecho a la compensacion y las

que hacen uso de este derecho.

(5) Inmovilizado Material

El detalle y movimiento de este capitulo del balance de situacién consolidado es como sigue:

Coste
Terrenos y bienes matenales
Edificios y otras construcciones
Magquinaria, instalaciones y utillaje
Mobiliario y enseres
Elementos de transporte
Equipos para procesos de

informacion

Inmovilizado en curso
Otro inmovilizado

Amortizacion acumulada

Valor neto

Inscrita Registro Mercantil de Madrid Tomo 14483 General de la Seccion 8°

Miles de euros

Saldos al Traspasos Saldos al
31.12.03 Altas Bajas (nota6) 31.12.04

[, RN T T . e ]

813 . (139) (120) 554
6.716 749  (1.434) 330 6.361
1.519 310 (279) 197 1.747
1.352 523 (41) (145)  1.689

91 1 (41) i 51
3.375 779 (289) (2)  3.863
515 1.702  (1.801) (22) 394
219 4 (80) 189 332
14.600 4068  (4.104) 427  14.991
(4.521)  (1.200) 553 (33)  (5.201)
10.079 2.868  (3.551) 394 9.790
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Durante el ejercicio 1996 Renta 4, S.A. S.V. se acogi6 a la actuahizacion de balances regulada
en el Real Decreto-Ley 7/1996 de 7 de junio, incrementando el valor de edificios y terrenos
en un importe de 306 miles de euros, en base a la tabla de coeficientes maximos de
actualizacién publicados en el Real Decreto 2607/1996 de 20 de diciembre.

Bajas de 2004 recoge la venta de inmovilizado en curso, edificios e instalaciones
correspondientes a la ampliacion de la sede social de la Sociedad, conectada a un contrato
de arrendamiento financiero que, en este caso, ha consistido en la amphacion del contrato
de arrendamiento financiero que la sociedad tiene sobre dicha sede. El importe de la venta
ha ascendido a 5.516 miles de euros (véase nota 6), obtemiendo una plusvalia en la
operacion de 2.935 miles de euros. Asimismo, con fecha 29 de diciembre de 2004 se ha
producido la venta de terrenos y construcciones en Renta 4 Huesca, S.A., Renta 4 Aragon
S.A. v Renta 4 Burgos, S.A. por un importe de 1.446 miles de euros, obteniendo un
beneficio en la operacion de 535 miles de euros que se encuentra registrado en el epigrate
de Otros beneficios y pérdidas de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase nota 20). Al 31l
de diciembre de 2004 se encuentran pendientes de cobro 792 miles de euros (véase nota
11), los cuales se han cobrado en el primer trimestre de 2005.

Traspasos recoge diversas reclasificaciones efectuadas por la Sociedad entre distintos
epigrafes del inmovilizado material para ajustar la informacién contable al concepto al que
hace referencia. También recoge el traspaso desde el inmovilizado inmaterial al
inmovilizado material del contrato de arrendamiento financiero gjercitado anticipadamente

(véase nota 6).

Al 31 de diciembre de 2004 existen elementos totalmente amortizados por importe de 87
miles de euros.

(6) Inmovilizado Inmaterial y Ficticio

El detalle de este capitulo es el siguiente:

Miles de euros

Saldos al Traspasos Saldos al
31.12.03 Altas Bajas (nota5) 31.12.04

A Sy e e —

Derechos sobre bienes en régimen

de arrendamiento financiero 15.559 2.581 - (427) 17.713
Otros gastos amortizables 19 3 (1) - 21
Aplicaciones informaticas 743 430 (39) - 1.134

16.321 3.014 (40) (427) 18.868
Menos, amortizacién acumulada (1.547) (568) 50 33 (2.032)
Valor neto 14.774 2.446 10 (394) 16.836
=== IR e —— I RN
(Continua)
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Un detalle, al 31 de diciembre de 2004, de las condiciones de los contratos de arrendamiento
financiero, que recogen, fundamentalmente, edificios y otras construcciones, equipos para
proceso de informacion y otro inmovilizado, es como sigue:

Miles de euros
Numero Valorde  Importe de Opcion

Fecha de contrato de cuotas contado cada cuota de compra
2002 36 688 20 20
2004 120 19.790 150 150

El resumen de los pasivos de estas operaciones al 31 de diciembre de 2004, es como sigue:

Miles
de euros
Importe al inicio del] ¢jercicio 13.715
Altas del ejercicio 6.946
Pagos y cancelaciones realizados en el ejercicio (2.500)
Acreedores por arrendamiento financiero (nota 17) 18.161

Estos pasivos se desglosan en:

Miles de euros
Largo plazo Corto plazo

Principal 14.232 1.499
Intereses (nota 12) 1.984 446
16.216 1.945

La Sociedad suscribio el 5 de julio de 2001 un contrato de arrendamiento financiero con una
entidad de crédito sobre el inmueble situado en el Paseo de la Habana nimero 74 de
Madrnid. El precio total del arrendamiento financiero ascendia a 18.170 miles de euros,
incluyendo el coste del edificio y el terreno por importe de 14.273 miles de euros y carga
financiera por importe de 3.897 miles de euros, pagadero en 120 cuotas mensuales. El
contrato tiene vencimiento el 5 de julio de 2011, ascendiendo el precio de la opcidén de
compra a 151 miles de euros. El tipo de interés de referencia de la operacion es el Euribor
a un afio, mas un diferencial del 0,60%, a revisar con periodicidad anual.

(Continua)
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Con fecha 17 de noviembre de 2004 la Sociedad ha suscrito una novacién sobre el contrato de
arrendamiento financiero descrito en el parrafo antertor por importe total de 6.946 miles de
euros, que contempla el coste del edificio por importe de 2.581 miles de euros, en el que ya
estd incluido el precio de la opcion de compra por 150 miles de euros y la plusvalia
derivada de la venta del edificio por importe de 2.935 miles de euros (véase nota 5). La

carga financiera asciende a 1.430 miles de euros, y es pagadero en 120 cuotas mensuales.
Esta novacion surte efectos econémicos a partir del 5 de diciembre de 2004 y alarga el

vencimiento de la operacion hasta el 5 de diciembre de 2014. El tipo de mterés y las
restantes condiciones contractuales firmadas en el contrato inicial no se han visto
modificadas como consecuencia de esta operacion.

Ademas, la Sociedad suscribio el 29 de julio de 2002 otro contrato de arrendamiento
financiero con una entidad de crédito, sobre la red informatica de comunicaciéon y el
material de comunicacidn interna. El precio total del arrendamiento financiero asciende a
737 miles de euros, incluyendo la carga financiera por importe de 49 miles de euros,
pagadero en 36 cuotas mensuales. E] contrato tiene vencimiento el 29 de julio de 20035,
ascendiendo el precio de la opcidn de compra a 20 miles de euros. El tipo de interés de
referencia de la operacion es el Euribor a seis meses, mas un diferencial del 0,85%, a
revisar con periodicidad semestral.

Con fecha 29 de diciembre de 2004 la Sociedad ha ejercitado anticipadamente la opcion de
compra sobre el contrato de arrendamiento financiero mnmobiliario suscrito el 18 de enero

de 2001. El valor de contado de dicho contrato ascendio a 422 miles de euros, siendo su
vencimiento el 12 de enero de 2011 y el precio de la opcion de compra, S miles de euros.

La Sociedad ha abonado la deuda pendiente a la fecha de cancelacién y el importe del
valor residual, que, en conjunto, ascendia a 338 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2004 existen elementos totalmente amortizados por importe de 352
miles de euros.

(7) Fondo de Comerclo de Consolidacion
El movimiento de este epigrafe es como sigue:

Miles de euros

Saldos al Saldos al
31.12.03 Altas Bajas 31.12.04
Sociedades consolidadas por

integracion global 5.255 5.643 - 10.898
Socledades puestas en equivalencia 30 - - 30
5.285 5.643 - 10.928

Menos, amortizacién acumulada (4.959) (433) - (5.392)
Valor neto 326 5210 - 5.536

(Continia)
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Durante 2004 la Sociedad dominante, Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. ha incrementado
su porcentaje de participacién en empresas del Grupo a través de varias operaciones de

canje con acciones propias. La primera operacion ha sido con Renta 4 Sistemas de
Inversion Lanzarote, S.A. y el fondo de comercio generado en esta operacion, que
comprende la diferencia entre el coste de adquisicion de las acciones propias entregadas y

el valor tedrico contable de las participaciones en empresas del Grupo adquiridas, y que
ascendid a 13 miles de euros, ha sido amortizado integramente contra la cuenta de

resultados consolidada del ejercicio 2004. La segunda operacion de canje de acciones se ha
producido con Renta 4 Burgos, S.A., Renta 4 Aragon, S.A. y Renta 4 Huesca, S.A. y ha
generado un fondo de comercio de 5.573 miles de euros, el cual esta siendo amortizado
linealmente en un periodo de cinco afios, habiéndose amortizado al cierre de ejercicio 93
miles de euros.

El resto de las altas del ejercicio corresponden a la adquisicidn de 6.903 acciones de Renta 4
Badajoz, S.A. por parte de la Sociedad por encima del valor tedrico contable a la fecha de

adquisicion.
(8) Cartera de Acciones Permanente
El detalle y movimiento de este epigrafe es como sigue:

Miles de euros
Saldo al Saldo al

31.12.03 Altas Bajas 31.12.04
Participaciones puestas en
equivalencia 22 5 - 27
Socledad Gestora de FGGI, S.A. 8 4 - 12
Corporacion Multimedia, 5.A. 151 - - 151
Orisba Internacional, S.A. 90 - - 90
ICESA 83 - - 83
ICN 120 320 - 440
Interesa Consultores, S.A. 245 - - 243
Sociedad Holding de Mercados
y Sistemas Financieros 4.841] 1.355 - 6.196
Carterix, S5.A. (antes Renta 4
- Marruecos, S.A.) 750 - (750) -
Renta 4 On Line, S.A. 86 - (86) -
Fundacién Renta 4 31 - - 31
Otras participaciones 68 3 - 71
6.495 1.687 (836) 7.346
Provisién por depreciacion (303) - 305 -
6.190 1.687 (531) 7.346
(Continua)
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Al 31 de diciembre de 2004 las acciones de Sociedad Holding de Mercados y Sistemas
Financieros, S.A., se reflejan al precio de adquisicion. Estas acciones provienen de la
constitucion de esa entidad el 15 de febrero de 2002, de la que el Grupo suscribié acciones
por importe de diez miles de euros, y del canje, efectuado durante 2002, de las acciones
que el Grupo mantenia en las sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid y Barcelona y
en AIAF, Mercado de Renta Fija, S.A., las cuales a su vez fueron suscritas para adquirir la
condicion de miembro de dichos mercados. Posteriormente, durante el ejercicio 2003 el
Grupo amplié su participacion actual mediante el ejercicio del derecho de adquisicion
preferente por las ventas de otros accionistas, adquiriendo 306.215 acciones por un coste
de 3.956 miles de euros.

Durante el ejercicio 2004, el Grupo ha adquirido mediante sucesivas compras a otros
accionistas 114.105 acciones por un coste total de 1.355 miles de euros. Al 31 de
diciembre de 2004 la participacion de la Sociedad representa el 1,99% del capital social.

Durante el ejercicio 2004 el Grupo percibid dividendos de la Sociedad Holding de Mercados y
Sistemas Financieros, S.A. por un importe aproximado de 1.937 miles de euros.

En el ejercicio 2004, la Sociedad ha integrado dentro de su perimetro de consolidacion las
participaciones en Carterix, S.A. (antes Renta 4 Marruecos, S.A.) y Renta 4 On Line, S.A.
(nota 1), por lo que dichas participaciones han dejado de formar parte de la cartera de
acciones permanente, dandolas de baja por su precio de adquisicion, el cual asciende a 750
y 86 miles de euros, respectivamente y por las provisiones dotadas.

(9) Inversiones Dudosas, Morosas o en Litigio

Su detalle y movimiento es ¢l siguiente:

Miles de euros

Saldos al Saldos al
31.12.03 Altas Bajas 31.12.04
Inversiones dudosas, morosas
o en hitigio 8.468 6.045 (3.038) 11.475
Provision para insolvencias (6.546) (4.034) 2.209 (8.371)
1.922 2.011 (829) 3.104
(Continna)
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(10) Cartera de Negociacion

Un detalle de este epigrafe del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2004 es
el siguiente:

Miles
de euros

Acciones y participaciones 7.933
Activos monetarios 12.030
Adquisiciones temporales de activos 200.518

Provision por depreciacion (18)

220.463

P ———— - ..

Un detalle de los activos monetarios adquiridos en firme y temporalmente se muestra en el
Anexo 1, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2004, parte de estos activos monetarios se encuentran cedidos

?emporalmente segun el detalle que se presenta en el Anexo II adjunto, el cual forma parte
integrante de esta nota.

El' movimiento de la provisién por depreciacion durante el ejercicio 2004 ha sido el siguiente:

Miles
de euros
Saldo al 1 de enero (22)
Dotaciones del ejercicio (240)
Recuperaciones y aplicaciones del ejercicio 244
Saldo al 31 de diciembre (18)
(11) Crédito a Particulares
La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2004 es la siguiente:
Miles
de euros
Deudores por servicios de intermediacién 8.222
Créditos a largo plazo 2.540
Préstamos al personal a largo plazo 900
Créditos a corto plazo 100
Anticipos de remuneraciones 100
Otros deudores 4.653
16.515
(Continua)
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El saldo de deudores por servicios de intermediacion ha sido cancelado, en su mayor parte,
durante los primeros dias del mes de enero de 2005.

Créditos a largo plazo recogen 3 créditos y 8 préstamos que han sido concedidos a terceros
para operaciones de compra-venta de valores que devengan intereses durante el ejercicio
2004 a un tipo medio que varia entre el 2,50% y el 5,00% anual, siendo su ultimo
vencimiento el 31 de diciembre de 2005.

Prestamos al personal a largo plazo recoge 3 préstamos a empleados por un importe de 300
miles de euros cada uno que tienen como objeto la compra de 30.000 acciones de Renta 4
Servicios de Inversion, S.A. cada uno, en tanto en cuanto los acreditados mantengan una
relacion laboral con alguna de las empresas del Grupo Renta 4, Existe de forma expresa
una opcion de compra por parte de la Sociedad sobre las acciones asi adquiridas en caso de
cesar la relacion laboral con los acreditados. Los préstamos tienen su vencimiento el 1 de
septiembre de 2009 y no devengan interés alguno, pactdndose la devolucion de la totalidad
del principal al vencimiento, En garantia del préstamo, se exige una pignoracién sobre las
acciones de la Sociedad en el momento en que éstas sean adquiridas y que se depositen en

Renta 4, S.A., Sociedad de Valores.

[.os créditos a corto plazo concedidos han devengado durante el ejercicio 2004 intereses a un
tipo medio de, aproximadamente, el Euribor a 12 meses+0,5% anual y tienen su ultimo
vencimiento el 30 de junio de 2005.

Otros deudores incluye un importe de 600 miles de euros, derivado de la venta, en el ejercicio
2003, de unos terrenos por importe de 900 miles de euros. En dicha venta se acordé un
pago aplazado en tres cuotas de 300 miles de euros cada una, siendo el Gltimo vencimiento
el 19 de diciembre de 2006. También incluye el saldo pendiente de cobro por 792 miles de
euros procedentes de la venta de terrenos y construcciones en Renta 4 Huesca, S.A., Renta
4 Aragon, 5.A. y Renta 4 Burgos, S.A., la cual ha sido liquidada en el primer trimestre del
2005 (véase nota 5).

(12) Cuentas de Periodificacién vy Otras

La composicion de este capitulo es como sigue:

Miles
de euros

Intereses devengados y pendientes de cobro
De la cartera de negociacion 439
De otros 606
Corretajes pendientes de cobro 88
(Gastos pagados no devengados 380
Gastos por intereses diferidos (nota 6) 2.430
Otras cuentas 3.831
7.774

(Continua)
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Un detalle de otras cuentas al 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Miles
de euros

Fianzas 87
Hacienda Publica deudora

Por IVA 2.269

Por Impuesto de Sociedades del ejercicio 2003 71

Retenciones y pagos a cuenta (nota 30) 171

Impuesto anticipado (nota 30) 1.187

Otras cuentas 46

3.831

(13) Fondos Propios

El detalle y movimiento de los fondos propios del Grupo durante el ejercicio 2004 se presenta
en el Anexo III adjunto e] cual forma parte integrante de esta nota.

(a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2004 el capital de la Sociedad esta representado por 16.248.045

acciones de 1,2 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

Un detalle del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:

Porcentaje de
Acciones  participacion

D. Juan Carlos Ureta Domingo 8.584.166 52,83%
Cartera de Directivos 2003, S.A. 1.624.804 10.00%
Vasco Madrilefia de Inversiones, S.L. 1.204.901 71,42%
T Banco de Madrid, S.A. 649.922 4,00%
D2, Matilde Estades Seco 398.090 2,45%
Otros 3.786.162 23.30%

16.248.045 100,00%

(Continga)
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Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad no tiene acciones propias en cartera. Durante el
ejercicio 2004 la Sociedad ha participado en dos operaciones de canje de acciones a
traves de las cuales ha adquirido el 100% de la participacién en Renta 4 Burgos, S.A.,
Renta 4 Aragén, S.A. y Renta 4 Huesca, S.A. y una participacién mayoritaria en
Renta 4 Sistemas de Inversién Lanzarote, S.A., sociedades que vienen realizando
tareas de representacion, entregando a cambio acciones propias previamente
adquiridas. Para realizar estas operaciones la Sociedad adquirié 852 acciones propias
a 10 euros por accion en el ejercicio 2003, y, durante el ejercicio 2004, ha adquirido
1.003.715 acciones propias por un valor de 10 euros por accién y 67.500 acciones
propias a 8 euros por accién, entregando la totalidad de estas acciones considerando
que su valor de mercado aproximado era de 9,87 euros por accion.

Ademas del movimiento de acciones propias derivado de estas operaciones de canje,
Renta 4, S.A., Sociedad de Valores ha adquirido 152.420 acciones propias por un

valor de 10 euros por accién, vendiéndolas en su totalidad al precio de 10 euros por
accion.

El movimiento de acciones propias durante 2004 ha sido el siguiente:

Miles
de euros
Saldo al 31 de diciembre de 2003 0
Alt_;as 12.101
Bajas (12.110)
Saldo al 31 de diciembre de 2004 -
(Contimia)
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(b) Reservas en sociedades consolidadas

El detalle y movimiento de las reservas en sociedades consolidadas durante e] ejercicio

2004 es como sigue:
| Miles de euros
Saldos al Distribucion Saldos al
31.12.03 de resultados Dividendos Otros 31.12.04
Sociedades consolidadas por
integracion global:
Carterry, .5.A. (antes Renta 4
Marruecos, S.A)) - - - - -
(estion Navarra, 5.A. (113) 89 - 51 27
Renmta 4, 5.A. 8V, 6.657 5.038 (5.262) 340 6.773
Renta 4 Albacete. S A, (16) (5) - - (21)
Renta 4 Alicante, S.A. 25 . - (437) (412)
Renta 4 Almeria, S A. (1) - - - (91)
Renta 4 Aragon, §.A. 16 2 - - 24

Renta 4 Badajoz, 8 A. (antes
Renta 4 Mérida, §.A.) (51) (44) - 7 (88)
Renta 4 Barcelona (antes General 4 de

Intermediacién, $.A.) . (7) - - (7)
Renta 4 Benidorm, S.A, 2 . - 3 5
Renta 4 Bilbao, S A. 38 (2) - (1) 35
Renta 4 Burgos, S.A. 104 15 - - 119
Renta 4 Caceres, S A (73) - - - (73)
Renta 4 Cadiz, 5.A. (87) - - (D) (88)
Renta 4 Cantabria, S A. (59) . - - (59)
Renta 4 Castellén, S.A. (7) 3 - . (4)
Renta 4 Cordoba, S.A. (54) - . . (54)
Renta 4 Coruila, S A. (108) - - - (108)
Renta 4 Gestora, 5.G.1.1.C_, S.A, (846) 439 - (145) (552)
Renta 4 Girona, 5.A. (40) i - - (39)
Renta 4 Gran Canaria, S A 4] (7) - - 34
Renta 4 Granada, S.A. (34) 1 - 1 (32)
Renta 4 Guiplizcoa, S.A. 29 4 - - 33
Renta 4 Huesca, S.A. (7) 1 - - (6)
Renta 4 Leon, S.A. (18) 10 - - (8)
Renta 4 Inversiones de Valladolid, S.A. 22 20 - I 43
Renta 4 Islas Canarias, S A, 26 (7) - - 19
Renta 4 Lérida, S.A. 23 - - - 23
Renta 4 Logrofio, $.A, (14) 3 . 1 (10)
Renta 4 Lugo, S.A. (52) I - ] (50)
Renta 4 Malaga, S.A. 12 (17) - - (5)
Renta 4 Mallorca, S.1. 36 1 - - 37
Renta 4 Manacor, S.A. (51) (1) - - (52)
Renta 4 Murcia, S.A. 66 1 - - 67
Renta 4 On Line, S.A. - - (45) (45)
Renta 4 Pensiones EG.F P, S.A. (191) 43 - - (148)
Renta 4 Salamanca, S.A. (60) - - 1 (59)
Renta 4 Sistemas de Inversion

de Lanzarote, S.A. (79) (17) - 1 (85)
Renta 4 Sona, §.A. (93) - . l (92)
Renta 4 Tarragona, S A, (118) (4) - 1 (121)
Renta 4 Terrasa, S.A. 2 . - (1) ]
Renta 4 Toledo, $.A. (59) - - - (59)
Renta Vigo, 5.A_ (antes Gallego

Madrilefia de Inversiones, 5.A.) 43 - . . 43
Renta 4 Vizcaya, 5.A. 11 - . . 11
Rentsegur Correduria de Seguros, $.A. 30 () - - 28

4.862 5.565 (5.262) (211) 4,954
Sociedades puestas en equivalencia:
Renta 4 Distribucion de
‘ Productos Financieros, S A. 20 7 . 7 34
4,882 5572 (5.262) (204) 4,988
ST e ————— - - == ] b —— - -
(Continta)
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Las altas y bajas del ejercicio corresponden a la distribucion del resultado atribuible a
cada sociedad correspondiente al ejercicio anterior.

[.a columna de otros movimientos se corresponde fundamentalmente a:

- Reclasificaciones entre reservas que en el ejercicio anterior se asignaron a otras
socledades.

- La entrada en el Grupo de Carterix, S.A. (antes Renta 4 Marruecos, S.A.) y Renta 4
On Line, S.A. y el incremento de la participacion en otras.

(Continua)
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(c) Resultados atribuidos al Grupo

28036 Madrid

Tel.: 91 384 85 00
Fax: 91 384 85 07

Un detalle, por sociedades, de la contribucion al resultado atribuido al Grupo es el

siguiente:
Miles
Sociedad de euros
Renta 4 Servicios de Inversion, S.A, (2.218)
Rentad4, S.A S.V. 2.625
Carterix, S.A. (antes Renta 4 Marruecos, §.A.) 55
Gestion Navarra, 5.A. (45) -
Renta 4 Albacete, S.A. (6)
Renta 4 Alicante, 5.A. (1)
Renta 4 Almeria, S.A. (1)
Renta 4 Aragén, S.A. 195
Renta 4 Badajoz, $.A. (antes Renta 4 Mérida, 5.A.) (49)
Renta 4 Barcelona, 5.A. (antes General 4 de Intermediacion, S.A.) (1)
Renta 4 Benidorm, S.A. (18)
Renta 4 Bilbao, 5.A., (3)
Renta 4 Burgos, S.A. 169
Renta 4 Céceres, 5.A., (1)
Renta 4 Cadiz, 5.A. (1)
Renta 4 Cantabna, S.A. (1)
Renta 4 Castellon, 5.A. “
Renta 4 Caordoba, S.A., -
Renta 4 Coruiia, S.A. (4)
Renta 4 Gestora, 5,G.1L1.C, S.A, 221
Renta 4 Girona, 5.A. -
Renta 4 Gran Canaria, 5.A. (9
Renta 4 Granada, 5.A. (1)
Renta 4 Guipizcoa, S.A. 3
Renta 4 Huesca, S.A. 76
Renta 4 Inversiones de Ledn, S.A. -
Renta 4 Inversiones de Valladolid, S.A. 5
Renta 4 Islas Cananas, S.A., (53)
Renta 4 Lérida, S.A. -
Renta 4 Logrofio, S.A. (2)
Renta 4 Lugo, S.A. -
Renta 4 Malaga, S.A. (2)
Renta 4 Mallorca, 5.L. -
Renta 4 Manacor, S.A. (1)
Renta 4 Murcia, 5.A. -
Renta 4 On Line, 5.A. -
Renta 4 Pensiones, E.G.F.P., 5.A. 75
Renta 4 Salamanca, S.A. -
Renta 4 Sistemas de Inversién Lanzarote, S.A, (6)
Renta 4 Soria, 5.A. (1)
Renta 4 Tarragona, 5.A. (3)
Renta 4 Tarrasa, S.A. (12)
Renta 4 Toledo, S.A. -
Renta 4 Vigo, S.A. (antes Gallego Madrilefia de Inversiones y Andélisis
Financiero, S.A.) (2)
Renta 4 Vizcaya, S.A. (371)
Rentsegur, Correduria de Seguros, S.A. (56)
558
Renta 4 Distribucion de Productos Financieros, $.A. ()
Beneficio atribuido al Grupo 556
(Continia)
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(14) Intereses de Socios Externos

El detalle y movimiento durante el ejercicio 2004 de este capitulo del balance de situacién
consolidado adjunto, asi como de los resultados atribuidos a los socios externos por los
resultados del ejercicio anual, se muestran en ¢l cuadro adjunto. Los movimientos habidos
durante el ejercicio corresponden a los resultados atribuidos a minoritarios del ejercicio
anterior y a otros movimientos por adquisicion de participaciones mayoritarias en las
sociedades.

Miles de euros

% Resultados
participacién Saldos al Resultado Saldos al  atrtbuidos
al 31.12.04 31.12.03 2003 Otros  31.12.04 del gjercicio

L T T T e e ]

Carterix, S.A. (antes Renta 4

Marruecos, 5.A.) 0,09 - - 1 1 -
Gestion Navarra, S_A. 63,33 437 167 - 604 (84)
Renta 4 Aragon, S.A. - 321 32 (353) - -
Renta 4 Badajoz, 5.A. (antes Renta 4 |

Meérida) 0,02 24 (29) 5 - -
Renta 4 Barcelona, $.A. (antes General

4 de Intermediacién, S.A.) 0,01 - - - - -
Renta 4 Benidorm, 5.A. 0,02 16 - (16) - -
Renta 4 Burgos, 5.A. - 200 14 (214) - .
Renta 4 Caceres, 5.A. 0,01 - - - - -
Renta 4 Corufia, 5.A. 0,01 - - - - -
Renta 4 Girona, §5.A. 0,01 - - - - -
Renta 4 Granada, 5.A. 0,01 u - - - -
Renta 4 Guiplzcoa, S.A. 85,00 832 21 - 853 26
Renta 4 Huesca, S.A. - 156 4 (160) - -
Renta 4 Inversiones de Valladolid, S_A. 1,01 8 - 8 -
Renta 4 Lérida, S.A. 18,34 17 - - 17 -
Renta 4 Logrofio, S.A. 0,01 - - - - -
Renta 4 Lugo, S.A. 0,01 - - - - -
Renta 4 Malaga, S.A. 0,01 - - “ - -
Renta 4 On Line, 5.A. 0,10 - - - - -
Renta 4, S.A. 8.V, 0,01 - 1 2 3 |
Renta 4 Sistemas de Inversion de

Lanzarote, 5.A. 0,01 11 (3) (8) - -
Renta 4 Terrrasa, S.A. 30,00 - - 19 19 (5)
Rentsegur Correduria de Seguros, S.A. 27,51 32 (1) - 31 (22)

2.054 206 (724) 1.536 (84)
T PRI IERNTEEATEE it

(Continua)
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(15) Diferencia Negativa de Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2004 la diferencia negativa de consolidacion proviene

fundamentalmente de la eliminacioén inversion-fondos propios realizada en el proceso de
consolidacion al integrar en el Grupo a Renta 4, S.A. Sociedad de Valores y sus sociedades

dependientes.

Un detalle de las diferencias negativas de consolidacién al 31 de diciembre de 2003 es como

sigue:
Miles
de euros
Carterix, S.A. (antes Renta 4 Marruecos, S.A.) 84
Gestion Navarra, S.A. 96
Renta 4 Benidorm, S.A. 11
Renta 4 Guipuzcoa, S.A. 12
Renta 4 Inversiones de Leon, S.A. 6
Renta 4 Manacor, S.A. 5
Renta 4 Malaga, S.A. ' 9
Renta 4 On Line, S.A. 1
Renta 4, S.A. S.V. 2.691
2.915

En el ejercicio 2004 se han producido altas por 85 miles de euros en este epigrafe debido a la
incorporacion de Carterix, S.A. y Renta 4 On Line, S.A. al grupo de consolidacion.

(16) Fondos especiales genéricos
El detalle y movimiento durante el gjercicio 2004 es como sigue:

Miles de euros

Saldos al Altas Saldos al
31.12.03  (nota 26) Bajas 31.12.04

Fondos especiales genéricos - 2.619 (2.019) 600
- 2.619 (2.019) 600

Durante el ejercicio 2004, la Sociedad ha dotado un fondo genérico para hacer frente a las
confingencias originadas por un antiguo representante de la Sociedad. Al 31 de diciembre
de 2004 la Sociedad ha hecho frente a pagos por importe de 2.019 miles de euros,
quedando un remanente de 600 miles de euros como cobertura de posibles contingencias
futuras.

(Continua)
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(17) Financiacion de Intermediarios Financieros

El detalle de este epigrafe del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2004, es
el siguiente:

Miles
de euros

Préstamos y créditos 40.189
Contratos de arrendamiento financiero (nota 6) 18.161
Ces16n temporal de activos (nota 10) 169.692
Otros saldos 1.306

229.348

El detalle de préstamos y créditos suscritos por las sociedades del Grupo al 31 de diciembre de

2004 es como sigue:
Fecha de Miles de euros

Tipo de contrato Tipo de interés vencimiento  Limite Dispuesto
Préstamo Euribor trimestral +0,75% 12.12.06 2.028 2.028
Préstamo Euribor trimestral +0,75%  30.06.07 639 639
Préstamo 3.50% anual 31.08.07 81 81
Préstamo Euribor 12 meses + 1% 30.04.08 8.247 8.247
Préstamo Euribor 12 meses + 1% 30.05.08 7.033 7.033
Préstamo Euribor trimestral + 1% 01.03.09 59 59
Préstamo Euribor 12 meses + 1% 30.06.09 5.449 5.449
Préstamo Euribor 12 meses + 0,50%  30.06.09 2.719 2.719
Préstamo Euribor 12 meses+ 0,75%  15.07.09 2.768 2.768
Préstamo Euribor 12 meses + 0,65%  15.07.09 1.107 1.107
Préstamo Euribor 12 meses + 0,75%  27.07.09 10.000 10.000
Préstamo Euribor 12 meses + 1% 06.12.13 56 56
Préstamo 3,34% anual 10.04.07 3 3
40,189 40.189
Crédito Euribor trimestral 05.06.05 600 -
Crédito Euribor trimestral +0,40%  26.09.05 1.000 -
Crédito Euribor trimestral +1,15%  25.10.05 601 -
2.201 -

Un detalle de la cesion temporal de activos se muestra en el anexo II el cual forma parte
Integrante de esta nota.

(Continua)
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(18) Financiacion de Particulares

El detalle de este epigrafe del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2004 es
el siguiente:

Miles
de euros

Cesion temporal de activos (nota 10) 11.966

Saldos transitorios por operaciones de valores 86.603
Otros saldos 813

99.382

Un detalle de cesiéon temporal de activos se muestra en el anexo 1l el cual forma parte
integrante de esta nota.

Los saldos transitorios por operaciones de valores han sido cancelados, en su mayor parte,
durante los primeros dias del mes de enero de 2005.

(19) Cuentas de Periodificacion y Otras de Pasivo

A continuacion se presenta un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2004:

Miles
de euros

Cuentas de periodificacion N 585
Otras obligaciones

Administraciones piblicas 4.169

Otros acreedores diversos 3

4.172

Cuentas compensadoras de activo 282

Otras cuentas _. 98

5.137

(Confinta)
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Los saldos acreedores con Administraciones publicas son los siguientes:

Miles
de euros

Hacienda Pablica, acreedora
Retenciones 655
Impuesto sobre Sociedades (nota 30) 886
Impuesto sobre el Valor Afiadido 1.107
Seguridad Social 138
Impuesto sobre beneficio diferido (nota 30) 1.383
4.169

Cuentas compensadoras de activo recoge la garantia que Renta 4, S.A., Sociedad de Valores
presta sobre el objetivo de rentabilidad de 4 fondos de inversion gestionados por Renta 4
Gestora, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., concretamente
Aragén Patrimonios, Fondo de Inversion, Renta 4 Indice, Fondo de Inversién, Renta 4
Fonmixto, Fondo de Inversion y Renta 4 Bolsa Plus, Fondo de Inversion. Al 31 de
diciembre de 2004, la Sociedad estima que los dos ultimos no alcanzaran su objetivo de
rentabilidad por lo que ha dotado un fondo especifico por importe de 228 y 54 miles de

euros, respectivamente.

Un detalle de los vencimientos de las garantias es como sigue:

Vencimiento
de la Garantia

Aragén Patrimonios, Fl 30.06.2006

Renta 4 Indice, Fl 31.01.2008

Renta 4 Fonmixto, F1 15.05.2005

Renta 4 Bolsa Plus, Fl 15.07.2005
(Continta)
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(20) Cuentas de Orden, Riesgo v Compromiso

Al 31 de diciembre de 2004 su detalle es el siguiente:

Miles
de euros
Cuentas de riesgo y compromiso
Avales y garantias concedidos 12.643
Contratos de compra de valores a plazo 6.499
Contratos sobre futuros y permutas financieras 107
19.249
Ofras cuentas de orden

Disponible en entidades de crédito no condicionados (nota 17) 2.201
Ordenes de clientes de compra de valores pendientes de liquidar 23.073
Ordenes de clientes de venta de valores pendientes de liquidar 20.742
Deposito de titulos 1.390.046
Valores propios y de terceros en poder de otras entidades 350.821
Carteras gestionadas 154.866
Plusvalias en cartera no materializadas 76

Garantias depositadas por terceros en otras entidades por
operaciones de crédito al mercado 1,128
Cuotas pendientes en operaciones de arrendamiento financiero 18.161
Activos es suspenso regularizados 5.200
1.968.314

Contratos de compra de valores a plazo recoge el contrato de opcion de compra y venta de
acciones que, con fecha 30 de diciembre de 2004, la Sociedad suscribi6 con Banco Madrid,
S.A. sobre 649.922 acciones de Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. Dichas acciones
fueron previamente vendidas por Renta 4, S.A., Sociedad de Valores a Cartera de
Directivos 2003, S.A., sociedad no perteneciente al Grupo, la cual se las vendi6 a su vez a
Banco Madrid, S.A. Renta 4, 5.A., Sociedad de Valores ha reconocido por la operacion un
beneficio de 3.392 que ha bloqueado a través de una provision por la existencia de este
contrato. La Sociedad ha formalizado con esta entidad financiera un plan de entrega de
acciones en 5 afios que se destinaran a remuneracion de empleados del Grupo Renta 4. El
contrato, elevado a publico, concede a la Sociedad una opcion de compra a 10 euros por
accion de un quinto de las acciones el 15 de enero de cada uno de los 5 afios siguientes,
siendo la primera fecha de vencimiento el 15 de enero de 2006, Igualmente, la contraparte
toma una opcion de venta en los mismos t€érminos, importes y vencimientos que la opcion
de compra de la Sociedad. La opcidén de compra devenga un interés trimestral de Euribor a

3 meses mas un diferencial de 0,75%. En garantia del contrato la Sociedad ha constituido
un aval bancario a favor de Banco Madrid, S.A. por el importe total de la operacion, que
asciende a 6.499 miles de euros.

(Contimia)
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(21) Intereses v Dividendos de Inversiones

Un detalle de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada al 31 de
diciembre de 2004 es ¢l siguiente:

Miles
de euros

Ingresos por intereses y dividendos procedentes de entidades
financieras 1.504
Otros 1ngresos por intereses y dividendos 2.211
Intereses de Deuda Publica 3.945
Otros 136
7.796

(22) Intereses de los Pasivos

Un detalle de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada al 31 de
diciembre de 2004 es el siguiente:

Miles

de euros
Intereses de los pasivos con entidades financieras 1.744
Otros intereses de los pasivos 107
Intereses de Deuda Publica (cesiones) 3.361
5.212

(23) Comisiones Percibidas

Un detalle de las comisiones percibidas, atendiendo a la naturaleza de la gestion realizada, se
muestra a continuacion:

Miles

de euros
Comisiones por tramitacion y €jecucion de ordenes 14.399
Comisiones por gestion de fondos de inversion y pensiones 6.780
Comisiones por gestion de cartera 791
Comisiones por aseguramiento y colocacion de emisiones 97
Otras comisiones 2.691
24.758

(Continua)
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(24) Gastos de Personal

Su detalle es el siguiente:

Miles
de euros

Sueldos, salarios y asimilados 6.856

Indemnizaciones 200
Cargas sociales 1.481

Otros gastos de personal 293

8.830

El nimero medio de empleados que el Grupo ha tenido en su plantilla durante el ejercicio
2004, distribuido por categorias, ha sido el siguiente:

Direccion 8
Técnicos 78
Administrativos 122

208

(25) Gastos Generales, Contribuciones e Impuestos

Un detalle es el siguiente:
Miles
de euros
(yastos de marketing y publicidad 911
Arrendamiento de locales 763
(astos de informatica, tecnologia y telecomunicaciones 3.104
Otros gastos 3.242
8.020
(Contimia)
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(26) Otros beneficios y pérdidas

Los saldos mas representativos registrados en este epigrafe son los siguientes:

Miles
de euros
Beneficio procedente de venta de acciones propias (nota 20) 3.392
Dotacidén a fondos especificos (nota 20) (3.372)
Dotacién a fondos especiales genéricos (nota 16) (2.619)
Beneficio procedente del inmovilizado material (nota 5) 35
Otros beneficios y pérdidas (499)
(2.563)
(Continua)
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~(27) Saldos y Transacciones con Empresas del Gru

Los saldos y transacciones eliminados en el proceso de consolidacion han sido los siguientes:

Miles de euros

Activos Pasivos Ingresos Gastos

Carterix, S.A. (antes Renta 4 Marruecos, 8.A.)) 3 29 - -
Gestion Navarra, S.A. 61 - 363 -
Renta 4 Albacete, S.A. 32 - - -
Renta 4 Alicante, S.A. 130 2 - -
Renta 4 Almeria, 5.A. 39 - - .
Renta 4 Aragon, S.A. 64 - 377 -
Renta 4 Badajoz, S.A. - 122 27 .
Renta 4 Barcelona, S.A. 39 - - -
Renta 4 Benidorm, S.A. 42 - - }
Renta 4 Bilbao, 5.A. 138 . - .
Renta 4 Burgos, 5.A. 165 - 377 -
Renta 4 Caceres, 5.A. 50 n - .
Renta 4 Cadiz, S.A. 40 - . -
Renta 4 Cantabria, S.A. 38 _ . | ]
Renta 4 Castellon, S.A. 87 “ - .
Renta 4 Cordoba, S.A. 37 - . _
Renta 4 Corufia, S.A. 42 - - .
Renta 4 Gestora S.G.11I.C., 5. A, 1.813 897 28 4,778
Renta 4 Girona, 5.A. 42 . i .
Renta 4 Gran Canaria, S.A. 67 7 - -
Renta 4 Granada, 5.A. 31 - . -
Renta 4 Guipizcoa, S.A. 430 - 552 -
Renta 4 Huesca, S.A., 14 0 121 -
Renta 4 Inversiones de Leon, S.A. 59 - - -
Renta 4 Inversiones de Valladohd, 5.A. - 28 - -
Renta 4 Islas Canarnias, S.A. 250 37 . -
Renta 4 Lérida, S.A. o1 - - -
Renta 4 Logrofio, 5.A. 40 - - .
Renta 4 Lugo, S.A. 42 - - -
Renta 4 Malaga, 5.A. 227 - - -
Renta 4 Mallorca, S.L. 82 - - -
Renta 4 Manacor, S.A. 83 - - -
Renta 4 Murcia, S.A. 203 - . -
Renta 4 On Line, 5.A. 45 13 - a
Renta 4 Pensiones, E.G.F.P., S.A. 854 24 7 239
Renta 4, 5.A. 5.V, | 13.324 7.606 4.963 1.874
Renta 4 Salamanca, S.A. 33 - - .
Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. 2.174 12.497 71 -
Renta 4 Sistema de Inversiones de Lanzarote, S.A. 3 40 8 -
Renta 4 Sona, S.A. 43 - - -
Renta 4 Tarragona, S.A. 54 - - -
Renta 4 Terrassa, S.A. 43 - - 3
Renta 4 Toledo, S.A. 59 - - -
Renta 4 Vigo, S.A. 134 - - .
Renta 4 Vizcaya, S.A. 26 - . -
Rentsegur, Correduria de Seguros, S.A. 45 7 - -
21.318 21.318 6.894 6.894

e e em e =] - e —— = - - ——] e
(Continua)
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(28) Remuneraciones v Saldos con los Miembros del Consejo de Administracidn

Los miembros de los Consejos de Administracion de las sociedades que componen el Grupo
han percibido remuneraciones por importe de 692 miles de euros. Al 31 de diciembre de
2004 los saldos de los miembros del Consejo de Administracion con las sociedades del

Grupo son los siguientes:
Miles
de euros
Renta 4, S.A., Sociedad de Valores 38
38

Las participaciones de los Administradores de la Sociedad en empresas cuyo objeto social es
idéntico, analogo o complementario al desarrollado por la Sociedad, asi como los cargos,
funciones y actividades desempefiados y/o realizados en las mismas se detallan a

continuacion:
%
Administrador Sociedad Participacion Cargo
Juan Carlos Ureta Domingo Indra Sistemas, S.A. - Consejero
Socledad Holding de
Mercados y Sistemas
Financieros, S.A. -  Consejero
Socledad Rectora de la
Bolsa de Valores de
Madrid, S.A. - Consejero
Miguel Primo de Rivera S.CH. Gestiébn de
y Urquijo Carteras, 5.G.I.1.C., S.A. -  Consejero
Pridera, S.L. - Administrador
Unico
(Continua)
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(29) Honorarios del Auditor

El auditor de las cuentas anuales consolidadas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L.. Los
honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual finalizado al 31 de diciembre de
2004, con independencia del momento de su facturacion, para el Grupo han sido de 115
miles de euros.

Los honorarios relativos a otros servicios profesionales prestados al Grupo han ascendido a 18
miles de euros.

(30) Situacién Fiscal

La Sociedad presenta anualmente una declaracion a efectos del Impuesto sobre Sociedades.
Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, estan sujetos a un gravamen
del 35% sobre la base imponible. De la cuota resultante pueden practicarse ciertas
deducciones.

Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacion se
incluye una conciliacion entre el resultado contable consolidado del Grupo del ejercicio
2004 vy el resultado fiscal que el Grupo espera declarar tras la oportuna aprobacion de las

cuentas anuales de 2004:
Miles
de euros
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 532
Bases imponibles aplicadas (537)
Diferencias permanentes 617
Base contable del impuesto 612
Diferencias temporales 2.154
Reversion de diferencias temporales 79
Base imponible fiscal 2.845
Cuota integra 1.218
Deducciones (332)
Cuota liquida e Impuesto sobre Sociedades a pagar (nota 19) 886
Retenciones y pagos a cuenta (nota 12) (171)

Al 31 de diciembre de 2004 la base contable del impuesto consolidado del Grupo incluye
bases contables negativas de sociedades, que tributan en régimen 1ndividual por un importe
de 666 miles de euros.

(Continua)
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El gasto del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades del Grupo se calcula como sigue:

Miles
de euros
Bases contables aportadas al 30% - 35% 392
Deducciones (332)
60

Conforme a las declaraciones del Impuesto sobre Sociedades presentadas y la estimacion
realizada para el ejercicio 2004, el Grupo dispone de las siguientes bases imponibles

negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de origen Compensables hasta Miles de euros

2004 (estimada) 2019 666
2003 2018 78

2002 2017 | 569
2001 2016 1.179

2000 2015 251

1999 2014 145

1998 2013 81
2.969

Las diferencias temporales originadas en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos
contables y fiscales estin relacionadas principalmente con las operaciones de
arrendamiento financiero y remversiones de plusvalias. Estas diferencias temporales han

originado impuestos anticipados por importe de 1.187 miles de euros (véase nota 12) y
diferidos por importe de 1.383 miles de euros respectivamente (véase nota 19).

(Continua)
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De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las

autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2004, el Grupo tiene abiertas a inspeccion por las autoridades fiscales todas

las declaraciones de los impuestos principales que le son aplicables presentadas a partir del
1 de enero de 2001. El resto de las sociedades del Grupo tienen abiertas a mspeccion todas
las declaraciones fiscales presentadas desde el 1 de enero de 2001 o desde la fecha de su
constitucién cuando ésta es posterior. L.os Administradores de la Sociedad no esperan que,
en caso de inspeccion surjan pasivos adicionales de importancia.

(31D Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administradores de las sociedades del grupo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El
grupo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos nesgos,
durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2004.
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Informe de Gestion

31 de diciembre de 2004

1. Entorno econémico y mercados financieros

Desde ¢l punto de vista macroecondmico, en el afio 2004 la economia global ha mostrado un fuerte
crecimiento, si bien mayor durante el primer semestre del afio que durante el segundo. El
crecimiento del PIB global se situo en el 5%, superando las expectativas de los analistas, con la
economia global registrando su mejor comportamiento de los Gltimos 20 afios, gracias sobre todo al

buen tono de la economia norteamericana y al espectacular crecimiento de Asia, con China a la
cabeza.

Los mercado bursatiles han exhibido un comportamiento muy positivo en el tltimo tercio del afio
después de despejarse la incertidumbre de las elecciones americanas, eliminando asi uno de los
elementos de duda que pesaban sobre las Bolsas. La mejora progresiva del clima geopolitico en

Oriente Medio también ha contribuido a reducir la prima de riesgo de los mercados, impulsando e
animo de los inversores.

Como consecuencia del fuerte crecimiento global, el 2004 también ha sido un afio de encarecimiento
de las materias primas, y en particular del petr6leo. Sin embargo, el aumento de los costes de
produccidén se ha visto compensado por la incapacidad de los productores para pasar estos aumentos
a los consumidores, por lo que la inflacién no ha mostrado signos de repunte alarmantes. El délar
por su parte fren6 en 2004 la fuerte tendencia de bajada desde 2003, si bien siguid con la tendencia

bajista debido al nivel cada vez mas alto del déficit presupuestario y por cuenta corriente de la mayor
economia mundial.

Estimaciones de Crecimiento 2004-2005

—__

PIB 2003 2004E 2005E
Estados Unidos 3.0% 4.4% 3.5%
Japén 2,5% 4,2% 2,1%
Asia Exjapon 6,5% 7,0% 6,0%
Zona Euro 0,5% 1,9% 1,9%
Espafia 2,5% 2.6% 2,6%
Latinoamérica 1,6% 3,7% 4,0%

Por regiones, destaca el buen comportamiento mostrado por Estados Unidos y por China; ambos
podrian considerarse como ¢l motor para el crecimiento mundial en el afio y todo apunta a que en el
2005 seguiran siéndolo. La causa principal de este crecimiento ha sido un estimulo fiscal sin
precedentes, junto unos tipos de interés en minimos histéricos, contribuyendo al aumento del
consumo domestico principalmente en Estados Unidos y al crecimiento frenético de la produccion
en China. La clave ha sido el consumidor americano, cuyo gasto super6 las ganancias salariales por
cuarto afio consecutivo, sin duda apoyado por las exenciones fributarias y la posibilidad que el
entorno bajo de tipos de interés da para obtener refinanciaciones hipotecarias.
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La Reserva Federal americana inicié en su reunion de junio un proceso de subida de los tipos de
interés, si bien de forma muy medida y progresiva, a efectos de evitar que este cambio de ciclo
monetario Interfiera en la incipiente reactivacion economica global.

En la Eurozona el crecimiento ha vuelto a decepcionar y tras el pico registrado en el segundo
trimestre del afio, los datos del tercer y del cuarto trimestre han sido muy flojos con crecimiento
practicamente nulo en Alemania y en Francia. La economia europea continua muy afectada por
problemas estructurales tales como el rapido envejecimiento de la poblacion, los altos niveles de
desempleo, y la rigidez en los mercados laborales, por lo que las expectativas de crecimiento, al
menos en el corto plazo, son bajas, y se veran muy sujetas al crecimiento que exhiban Asia y
Estados Unidos.

Los mercados de renta variable de la eurozona tuvieron, sin embargo, un comportamiento bastante
positivo durante el 2.004, ya que las empresas europeas presentaban niveles de valoracion atractivos,
teniendo en cuenta el proceso de saneamiento y el alto nivel de generacion de flujos de caja.

La gran sorpresa se ha producido en el mercado de bonos a largo plazo, ya que la TIR de los bonos
del Tesoro a diez afios volvia a niveles de 3,50% en la zona euro y del 4% en los del Tesoro
americano, descontando los mercados aparentemente una recesion econdémica notable, siendo asi
que, como hemos dicho, el crecimiento global de la economia ha sido muy positivo en el 2.004 y
siendo asi que, como también se ha seflalado, los Estados Unidos comenzaban durante el 2004 con
una politica monetaria mas restrictiva subiendo el tipo de interés de referencia en 125 puntos basicos
desde junio hasta final de afio.

En cuanto a Espafia, el crecimiento del PIB en el 2.004 ha sido del 2,7%, superando de nuevo a la
media europea, si bien el fuerte componente doméstico de la demanda y el mal comportamiento de
las exportaciones plantean serias dudas sobre la sostenibilidad de este diferencial positivo de
crecimiento respecto a la zona euro en los préximos afios, particularmente si, como parece probable,
la construccion v el sector inmobiliario no crecen a los elevados ritmos de los que han disfrutado en
los Gltimos afios.

2. Evolucion del sector

El afio 2004 ha sido, en general, un buen afio para los mercados de valores. La elevada volatilidad en
los precios del petréleo presentaba un panorama de incertidumbre econoémica que, sin embargo, no
se ha traducido en presiones inflacionistas serias. L.a ausencia de estas presiones y la grata evolucion
de los resultados de las compatlias cotizadas, que en el caso de las compafiias que integran el Jbex
subieron méas de un 20%, han impulsado a las Bolsas, en un entorno de tipos de interés muy bajos en
la zona euro, tanto en lo que se refiere a los tipos de corto plazo como a los de largo plazo.

Dentro de las principales plazas bursatiles ha destacado de nuevo la Bolsa Espaifiola, y mas
concretamente su indice IBEX-35, con una ganancia del 17,37% , por delante del Eurostoxx 50y de

otras plazas como la alemana, Nueva York o Londres.
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La capitalizacion del mercado espafiol se ha situado en torno a los 650.000 millones de euros. La
mejora de la confianza de los inversores y las compafiias cotizadas se ha reflejado en los volimenes

de contratacion, que han alcanzado maximos histéricos, y en el retorno de las OPVs y salidas a
Bolsa.

En lo referente a los mercados de deuda, durante la segunda mitad del afio se ha registrado, como
hemos dicho, una tendencia descendente en las rentabilidades, que ha llevado a los tipos a largo
plazo a miveles inferiores a los de inicio de afio. La deuda corporativa ha ido ganado peso como
fuente de financiacion de las empresas a la vez que el sector piblico ha limitado su volumen de
emisiones como consecuencia del equilibrio presupuestario alcanzado en los dltimos afios.

El mercado de derivados espailol ha experimentado una evolucién peor que el mercado de contado.
La progresiva reduccion de la volatilidad en la Bolsa espafiola ha tenido incidencia en la actividad de
este mercado, que ha cerrado el afio con un volumen de contratos negociados inferior al ejercicio
precedente.

El conjunto de los miembros de la Bolsa de Madrid han presentado en el afio 2.004 beneficios

notablemente superiores a los del afio 2.003, si bien el crecimiento de las comisiones netas ha sido
s0lo del 7,3%.

3. Evolucion de Renta 4 Servicios de Inversion. Principales magnitudes

Renta 4 Servicios de Inversidn y sus sociedades dependientes han continuado desarrollando su
modelo de negocio de forma satisfactoria durante el 2004.

Segin los datos difundidos por Bolsa de Madrid, referidos al subsector de Sociedades y Agencias de
Valores y Bolsa, Renta 4 se mantiene entre los diez primeros operadores del sector por cifra de
facturacién. Concretamente, Renta 4 se sitia en el puesto nimero 8 por beneficio neto, resultado
operativo Yy recursos propios, y en el puesto nimero 9 por comisiones percibidas.

El nimero total de cuentas ha crecido desde las 48.223 de finales de 2003 hasta las 51.070 actuales,
lo que representa un crecimiento de un 6%. Asimismo, el patrimonio gestionado ha experimentado
un crecimiento del 27% respecto a 2003 situandose en los 1.500 millones de euros.

El afio 2004 ha sido un afio de fortalecimiento de la implantacion tecnolégica de Renta 4,
consolidando las nuevas tecnologias de informacion en el canal on line y ampliando los sistemas de
comercio electronico. La estrategia innovadora de Renta 4 ha vuelto a convertirla en pionera en el
desarrollo de nuevos mercados de contratacion electronica, adaptandose a las necesidades de los
clientes y ofertando la mayor gama de productos posibles. De esta forma, durante el ejercicio 2004

se amplio el abanico de mercados de contratacion en el canal on line, posibilitando la contratacion en
los mercados energéticos de petréleo y gas.

Esta estrategia mnnovadora ha ido acompafiada de un fuerte desarrollo de los sistemas informaticos,
al objeto de agilizar los procesos internos y ofrecer una mayor automatizacion y control de las tareas
realizadas, a la vez que se genera un mayor flujo de informacion a los clientes.

El siguiente cuadro muestra las principales magnitudes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias en
2004 ( en miles de euros).
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Diciembre Diciembre

Cuenta de Resultados 2004 2003
INGRESOS DE EXPLOTACION 27.342 26.889
Ingresos Intermediacion 14.401 15.793
Mercados Nacionales 12.132 14.448
Renta Fjja 33 79
Bolsa Naclonal 7.997 6.898
Derivados Nacional 4.082 7.471
Mercados Internacionales 2.269 1.358
Renta Fija Internacional 152 98
Bolsas Internacionales 1.063 881
Derivados Internaciones 1.054 379
Depésito y Admon.. Valores 1.897 1.602
Colocaciones, Aseguramientos y Otros 1.252 695
Gestion Activos 7.208 6.833
Comercializacion I1C 6.384 6.005
(Gestion Carteras 824 8§28
Margen Intereses 2.584 1.966
COMISIONES CEDIDAS -4,199 -3.797
GASTOS DE EXPLOTACION 18.618 19.168
sueldos y Salarios 8.830 8.829
Gastos Generales 8.020 8.531
Amortizaciones 1.768 1.808
Otros Ingresos Explotacion 349 -189
MARGEN DE EXPLOTACION 4.874 3.735
Otras ganancias y pérdidas 3.301 1.201

Beneficio diferido plan entrega de aces. 3.392

Rdos. Cartera Negociacién 481 693
Saneamientos y dotaciones -4.299 -5355
Amortizaciéon Fondo de Comercio 433 55
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 532 5.019
Impuesto sobre Sociedades 60 746
RESULTADO NETO 472 4.273
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4. Evoluciéon de Renta 4 Servicios de Inversion. Principales magnitudes

No existen acontecimientos especiales a reseifiar tras el cierre del ejercicio.
5. Evolucion previsible de la Sociedad.

Los primeros meses de 2004 estdn confirmando la tendencia de 2004. La facturacion continta en
aumento y asimismo se confirma la progresiva importancia del canal “on line” en la mtermediacion
de operaciones.

6. Actividades en materia de I+D.

En 2004 los esfuerzos de I+D se han canalizado, como en el afio precedente, en los desarrollos
vinculados a “routing” de operaciones, con especial énfasis en el negocio con tercera entidades, a

sistemas automaticos de toma de decisiones y a aplicaciones para la gestion de las carteras de las
instituciones de inversion colectiva.

Se han ampliado notablemente las capacidades respecto al afio anterior mediante la incorporacion de
nuevos mercados de contratacioén y , asimismo se han desarrollado nuevas aplicaciones centradas en
las funciones de supervision y control de la operativa. '

7. Adquisicion de acciones propias.

El Consejo de Administracion, de conformidad con el acuerdo adoptado por la Junta General de
Accionistas en la reunion celebrada el 29 de abril de 2004, acordo hacer uso de la autorizacion
conferida para la adquisicion derivativa de acciones de Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. Las
acciones se adquirieron a un precio maximo de 10 euros por accion para su posterior transmision
mediante canje de valores por acciones de sociedades representantes del Grupo, en concreto, por
acciones de las sociedades Renta 4 Aragén, Renta 4 Huesca y Renta 4 Burgos.

Al cierre del ejercicio no existen participaciones en acciones propias.
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