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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

Al Socio Unico de
Tusquets Consultores, S.L.:

l.

Hemos auditado las cuentas anuales de Tusquets Consultores, S.L. (en adelante, la “sociedad
dominante”) y Sociedades Dependientes que componen ¢l Grupo Tusquets Consultores {en adelante el
“Grupo™), que comprenden el balance consolidado al 31 de diciembre de 2012 y la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y la memoria
consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de la
sociedad dominante son responsables de la formulacién de las cuentas anuales consolidadas, de
acuerdo con el marco normativo de informaci6n financiera aplicable al Grupo (que se identifica en la
Nota 1.b de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en
¢l mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado. Excepto por las salvedades mencionadas
en los parrafos 2 y 3 siguientes, el trabajo se ha realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion
de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion
de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

Tal y como se indica en la Nota 11 de la memoria consolidada adjunta, al 31 de diciembre de 2012 el
Grupo mantiene registradas en su balance consolidado participaciones en los fondos Afticum Dynamic
A y Atticum Multistrategy A por importes de 80.529,92 y 826.063,65 euros, respectivamente. Los
administradores han estimado el valor de dichos fondos al 31 de diciembre de 2012 a partir del valor
neto contable de los activos subyacentes, sin haber sido auditados a dicha fecha. Por lo tanto, dado que
los fondos Atticum Dynamic A y Afticum Multistrategy A no han sido auditados al 31 de diciembre
de 2012 no se ha podido determinar el efecto que hubiera tenido sobre la valoracién, y por lo tanto,
sobre la inversion cualquier modificacion que, en su caso, se hubiese producido en dichos estados
financieros si éstos estuvieran auditados. Consecuentemente, no nos es posible determinar
objetivamente la razonabilidad del valor por el que estos fondos figuran registrados en las cuentas
anuales consolidadas adjuntas.

Tal y como se indica en la Nota 11 de la memoria consolidada adjunta, al 31 de diciembre de 2012 el
Grupo mantiene registrada en su balance consolidado una participacion en Life Marina Ibiza, S.L. por
importe de 583.530,81 euros, correspondiente a su valor neto contable. Dicha sociedad presentd
concurso de acreedores el 22 de enero de 2013 y ha nombrado un experto independiente para
determinar el valor liquidativo. A la fecha de emisién de nuestro informe de auditorfa no hemos
obtenido el informe del valor liquidativo, por lo que no nos es posible determinar objetivamente la
razonabilidad del valor por el cual esta participacién figura registrada en ¢l balance consolidado.

En nuestra opini6n, excepto por los efectos de aquellos ajustes que podrian haberse considerado
necesarios si hubiéramos podido obtener la informacion descrita en los parrafos 2 y 3 anteriores, las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de
Tusquets Consultores, S.L. y Sociedades Dependientes que componen el Grupo Tusquets Consultores
al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados consolidados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Deloille, S.L. Inscrita en el Registro Mercantl de Madrid, temo 13.650, seccidn 8%, felio 188, hoja M-54414, inscripcion 96 CLE: B-79104469.
Domiclio sacial: Plaza Pab'o Ruiz Picasso, 1, Torre Picassa, 26020, Madrid.




5. Sin que afecte a nuestra opinion, llamamos ta atencién sobre ¢l contenido de la Nota 11 de la memoria
consolidada adjunta, en la que se indica que ¢l Grupo mantiene una inversién en Elite Private Equity
Opportunity PLC y Elite Unique Opportunity PLC registradas en el balance por importe total de
26.266.361,59 euros. Las carteras de dichos fondos incluyen, entre otros activos, fondos subyacentes
valorados en 8.098.864,00 euros y 6.603.616,00 ddlares americanos (5.389.211,00 euros),
respectivamente, cuyos valores razonables han sido determinados, de acuerdo con los Administradores
de los respectivos fondos subyacentes, considerando su valor neto contable. Los estados financieros
auditados de dichos fondos subyacentes no estan disponibles a la fecha del presente informe.
Consecuentemente, el valor neto contable de los fondos subyacentes podria verse ajustado una vez
completadas las auditorfas de cuentas de los mismos. Esta circunstancia, que se ha producido en
ejercicios anteriores, no ha dado lugar, una vez recibidos los estados financieros auditados de dichos
ejercicios, a diferencias significativas.

6. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
Administradores de la sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que confiene ¢l citado informe de gestion
consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2012, Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién consolidade con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de Tusquets Consultores, S.L. y Sociedades Dependientes que

compon?z rupo Tusquets Consultores.
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‘TUSQUETS CONSULTORES, S.L.. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros}
ACTVO Mots | anazfao12 |3112/2001(") PASIYO ¥ PATRIMONLO NETO ol | 31zfaonz  |avizznai(Y)
TESORER & ? 1321,13 139600 |PASIVO
CAATERA DE HEGOOAQ ON: 561929762 35603579 |CAATERA DE NEGDOAOSN - -
Yalerea represeniativos de deuda - -
instrumenios de cap/tal n 5.689.297.62 356.035,29 |[OTROS PASIVOS FINANCOEROS & VALOA RAIONABLE CON - -
Deriyados de negacadién - - CAMBIGS EN PERDIDAS ¥ GANANTIAS
COtrof activos Nnanderos -
- |PASIVOS FIMAMOEROS A COSTE AMORTIZADROD; $054.351,17 | 547738106
Deudas con Inlermediados finznderes (L] 7.820.734,30 6.1B8.785,85
OTROS ACTIVOS FINANGEROS A VALOR RAZONABLE COM Devdas con pardculares 17 233.616,87 4385750
CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GAHANCIAS: - - Empristtas ypaslvos suberdTnados - -
Valores reprasentativos de deuda - - | Ouer pasivos financleres -
Ovroy [nstrementor de caplia) -
Cirey actives fiaknd erof - DERIVADOS DE COBERTURA - -
Fro-memosio- Preitadel a en govant’s . -
FASIWOS ASOOADDS COM ACTIVOS MO CORRIENTES [N YENTA - -
ACTIVOS FINANCOEROS DISPOHIBLES PARA LA VENTA- M.515.276,50 | 3011381759
Valares reprasenistivos da devds - - |PROVISIONES: . - -
Quas Insrumentos de capllal 1M | 30525176,50 | 30418817,55 | Fondel pam penslones yobligecones timllares - -
- - FroMslones pare Impueilos - -
Ciray provisfonet - -
INVERSICHES CREDITIOAS: 390956.401,43 INBETERE2
Cradite 1 Inlermediaries finanderos L} 39679248 3303.973,24 |PASIVDS FISCALES: 10814,99 364,715,
Cridite a pardeylares 9 Z068.807,65 | 212283060 | Corientey - -
Otrol Bctivas linanderos [[] 631321535 409.956,78 | Dilerddos 2 1B0814,90 364 7154
CARTERA OF INVERSION A VEHOMIENTO - - RESTO OE FASIVOS 15 699,790,56 438.601,9)
Pro-memeno: Prestsdos o ea gamntia -
TOTAL PASVO 9.134.964,63 2.231 619,43
DERIYADOS DE CORERTURA - - .
FONDOS PROFIDS IZTBIME L | F9.176.24130
ACTIVOS HO CORRIENTES EH WENTA: - CAFITAL:
Yalores representativos de deuda - - Etcriturada 1] 41576530,00 | 34.740.360,00
Inttumentos de capliel - . Menos: Caplial ne exigido - -
Active materdal - - [PRIMA CE EAASION 19 555391668 | 596392668
Otray - - [RESERYAS 2 (1132093913} (9.730.720,10)
RESERVAS DE ENTIDADES VALORADAS POA EL METCDO DE LA PARTICP JH |207.006,05)]  [495.313,59)
PAATI OPAQONES: 112871161 L128. 658,96 [DTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
Entidades del grupe - - Menos-Valorex proples - -
Entidades mulligrupg n 1.12B8.714,61 1.128.658.96 [RESWLTADO DL EERQOC 5 (3.224.593,26}| (1-601.905.19)
Ent'dades asocindas - - Menoc- Dividender yralrbudones - -
CONTRATDS BE SFGURDS VINCULADOS A PEMSIDNES . - |AusTEs Por vALORAGHON n 151737647 39045163
Activay finanderor disponibles para la vents 1115116 {8115.55)
ACTIVO MATERIAL: 2.794569.14 1.040.714,51 |Coberturaa de 101 flujol de efeclivo - -
De uso proplo 13 779486914 | 101071451 |Cobarturas de {nversiones nelas an negodicl en & eatvd njero - -
inverslones inmoblligriar - - |Diferendas de cambic 462.260,33 405.607.18
Resto de ajuites porvaloradén - -
ACTIVO INTANGISLE: $5.787,57 19.212,33
Fondo de come o - - |INTERESES MINORITARIOS - -
COriro activo Intanglble 1L 6578757 1021233
TOTAL PATRUACNIO NETO 34.269. 795,01 | 39.574.333,03
ACTIVOS FISCALES: 29,606,318 14027151
Corrientes - -
Dlferidos 23 2568614 14027751
RESTO BE ACTIVOS 15 167.325,21 HL63LE5
TOTAL ACTVO A3.500:759,64 | I6I0A5E246 |TOTAL PASVD ¥ PATRIMONIO NETO 43.500.259, A6806.512.45
Promemaria:
Cuentas de ria1go ycompramisa 27 541230407 7661458051
Otras cuentas de orden 27 2.469.745.75 | 16306 057.£9

{*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparalivos.

Las Notas 1 a 30 descritas en la Memoria agjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2012.
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TUSQUETS CONSULTORES, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros}
Nota EJercicio 2012 | Ejercicio 2041 (")
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 30 1.805,07 19.604,08
INTERESES Y CARGAS ASTMILADAS £l {397.044,17) {261.391,47)
MARGEN DE INTERESES {395.239,10) {241.787.39)
RERDIMIENTOS DE INSTRUMENTQS DE CAPITAL 11y32 7.067,55 825281
RESULTADOS DE ENTIDADES VALORADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPAQION 12 {4.107,09} (11.686,06)
COMISIONES PEROBIDAS EE] 1.825.473,14 1.462.251,44
COMISIONES SATISFECHAS EL) {7.613,62) (17.417,00)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINARCIERAS {neto): as 119.587,22 2331.022,56
Cartera de negoclacldn {33.477,23) [59.044,93)
Qlras Iastrumentas linancieras a valar razonable cen camblos en pérdidas ygaranclas - -
Instiumentas financieros no valorados a valorratonable con cambies en pérdldas y ganancias 153.064,4% 29206749
Otras . - -
DIFERENCIAS DE CAMBID [neto) (51.526,80) {50.529,09)
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 37 339.127,72 501.621,42
OTRAS CARGAS DE EXPLOTAQGN 1 [20.000,00) (20.000,00}
MARGEN BRUTO 1.812.769,02 1863.728,6%
GASTOS DE PERSONAL 38 {1.768.954,84) {1.842.271,03)
GASTOS GENERALES 39 11.270.280,71) {1.119.688,16)
AMORTIZACION . 13714 (69.525,40) {73.148,05}
DOTAQONES A PROVISIONES {neto) - -
PERDLDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS [nelo): {1.909.398,53) (226.856,84}
Inversiones credlticias - -
Otros Instrumentos financieros no valorados a valorrazonable con cambios en pérdidas yganancias 11 {1.509.398,53) [226.856,84)
RESVLTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACON 13.204.350,46) {1.398-235,40} |
PERDIDAS POR DEFERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (neto): (20.202,387) {203.669,79)
Aclives materales - -
Activos inlangibles - {194.003,12)
Resto ) (20,202,87) (9.666,67)
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAFA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENTA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCTIDS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACEIVOS HO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
TNTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (3.224.593.33) {1.601.905,19}
IMPUESTO S0BRE BENEFICIOS 13 - -
RESULTADO DEL EHERQQQ POR OPERACIONES CONTINUADAS {3.224.593,33) (1.601 905,19}
RESULTADO HE OPERAQONES INTERRUMPIDAS {neta) - -
RESULTADGC DEL EJERCIO 13.224.553,13) {1.601.905.19)
RESULTADC ATRIBUIDO A INTERESES MIRORITARIOS -
RESULTADO DEL EJERCKIO ATRIBLIDO AL GRUPC (3.224.593,33} {1.601.505,19}
PEADIDAS POR ACOON
Bayico 5 (0,93} (0,45)
Dlluido 5 (0,93} (0.45)

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparalivos.
Las Nolas 1 a 39 descritas en la Memeoria adjunta forman parte integrante
de la cuenla de pérdidas y ganancias correspondiente al sercicie anual terminade el 31 de diciembre de 2012.
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TUSQUETS CONSULTORES, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011
A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Euros)

Ejerciclo 2012

Ejercicio 2011 [*)

RESULTADO DEL EJERCKCIO:

OTROS INGRESDS/GASTOS RECONOQIDOS

Activos financleros disponibles para la venla-
Ganancias/Pérdidas po'r valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas yganancias

Otros paslvos filnancieros a valerrazonable:
Gananclas/Pérdidas parvaloracidn
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas yganancias
Impueste sobre benelicios diferldos

Coberturas de los flujos de efectivo!
Gananclas/Pérdidas porvaloraclén
Importes transferidos a la cuenta de pérdldas yganancias
Importes transferidos al valorcontable inicial de las partidas cublertas
Impuesto sobre beneficios diferidos

Coberturas de inversiones netas en negocios &n el extranjero:
Gananclas/Pérdidas por valeragién
tmportes transferidos a |a cuenta de pérdidas yganancias
lmpuesto sohre beneficios diferidos

Diferencias de cambio:
Ganancias/Pérdidas por conversién
Importes Wransferidos a la cuenta de pérdidas yganancias
Impuesto sobre beneficlos diferidos

Activos no carrientes en venta;
Gananclas poryaloracidn
Impartes transferidos a |3 cuenta de pérdidas y g2anancias
Impuesto sobse benelicios diferidos
Reclasificactones
Otras reclasificaciones

Coberturas de fos Mujos de efactive {+/-}
Gananclas/{Pérdldas) porvaloracldn [+/-}
Importes transferidos a fa cuenta de pérdidas ygananclas (+/-)
Jmportes transferidos al valorinlicial de las partidas cubiedas {+/}
Otras reclas|ficaclones (+/-)

Coberturas de Inverslones netas en negoclos en el extranjero (+/-)
Gananctas/[Pérdidas} porvaloracion {3/}
Importes transferidos a la tuenta de pérdidas yganancias [+/-)
Ouras reclasificaciones (+/-)

Diferencias de camblo (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) porvaloratidn (-}
Impones transferidos a |a cuenta de pérdidas ygananclas (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Activos no corrientes en venta [+/-)
Ganancias/{Pérdidas) porvataracidn {#/-}
Imperes transferldos 3 la cuenta de pérdidas y ganandias (+/-}
Otray reclasificaciones (+/)

Gananclas/(Pérdidas) actuarlales en planes de pensiones t+4-)
Resto de Ingresos y gastos reconoeldos [+/-}
Impuesito sobie benpeficlo (+/-)

TOTAL INGRESQS ¥ GASTOS DEL EJERCICIO

{3.224.593,26)

1.178,885,24
1.498.208,87
3.254.542,05
{1.756.334,08)

55.653,15
55.653,15

{374.976,78)

(1.601.905,19}

(1.342.252,86}

{1.634.124,78}

{1.699.335,43)
65.210,65

(296.027,56)
(296.027,56)

579.045,79

{2.045.708,02)

{2.944.158,05)

(*) Se presenla, Unica y exclusivamente, a efeclos comparalivos.
l.as Nolas 1 a 39 descritas en la Memoria adjunta forman pare integrante del eslado de
cambios en el patrimonio neto del sjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012,
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TRES CENTIMOS
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CLASE 8°

TUSQUETS CONSULTORES, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria consolidada correspondiente
al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia histérica del Grupo, bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas y ofra
informacién

a) Resefa historica

Tusquets Consuitores, S.L., Sociedad Dominante del Grupo Tusquets Consultores (en adelante, la Sociedad
Dominante} se constiluyé como sociedad limitada en Espafia ¢l 27 de mayo de 2004 por un periodo de
tiempo indefinido, y fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona en el tomo 36.630, folio 30 hoja B-
28.610 inscripcion 12, El domicilio social de la Sociedad Dominante se encuentra en, calte Moneders, neb,
08034 Barcelona.

La Sociedad Dominanle es cabecera de un grupo de enlidades que se dedican a actividades diversas,
principalmenie financieras, y que constituyen, junto con la Sociedad Dominante, el Grupo Tusquets
Consultores (en adelante, el Grupo).

Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad Dominante son las siguientes:

a) Dirigir y gestionar la participacién en el capital de otras sociedades, mediante la compra, venta e
intereses en todo tipo de sociedades, tanto espafiolas como extranjeras, actuando como sociedad
“holding”, quedando expresamente excluidas las actividades para cuyo ejercicio la Ley exija requisilos
especiales, en tanto no queden cumplidos por fa Sociedad Dominante, asi como las reservadas a las
Institucionas de Inversion Colecliva y Sociedades de Valores.

b) Dirigir y gestionar la actividad de las compafiias participadas, lo cual incluye, entre otros conceptos, la
prestacion de servicios de asesoramiento y apoyo a las mismas.

c) Asesorar y aconsejar a terceros, prestar servicios de consultoria, asistencia y asesoramiento, realizar
estudios e informes, en relacion con la gestion empresarial y €] desarrollo de los negocios.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas total o parcialmente de modo
indirecto, mediante Ja titularidad de acciones y participaciones en sociedades con objeto idéntico o analego.

El Grupo desarrolla, a través de su sociedades dependientes AM Trea Capital, 5.G.1.1.C., §.A.y Trea Capital
Pariners, Sociedad de Valores, S.A., las actividades propias de las sociedades gestoras de instiluciones de
inversién colectiva y de las sociedades de valores, respeclivamente.

Con fecha 30 de mayo de 2012, como consecuencia de circunstancias del negocio que impidieron el
cumplimiento de las expeciativas previstas, el Consejo de Administracion de AM Trea Capilal 5.G.IL1.C.,, SA.
aprobd iniciar los tramiles para el traspaso de todas las HIC gestionadas a otra entidad gestora v,
consecuentemente, la baja de la Sociedad en el Registro de sociedades gestoras de la CNMV (véase Nota 273.




0.5320364

CLASE 8°

b) Bases de presentacion de las cuentas anuales consclidadas
Marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo, que se han preparado a partir de los registros contables de la
Sociedad Dominante, han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Dominante {en reunién
de su Consejo de Administracion celebrada el dia 31 de marzo de 2013) de acuerdo con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacién al Grupo, que es el establecido en:

a. ElCodigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b. La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y otras
normas de obligado cumplimienio aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lo
no previsto en éslas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, [a
Circular 4/2004, de 22 de diciembre de Banco de Espaia y las Normas Internacionales de Informacién
Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, en la medida en que no se
opongan a lo establecido por las normas anteriores. :

c. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Coniabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d. Elresto de normativa contable espafiola que resulte de apiicacion.

Con fecha 1 de enero de 2012 ha entrado en vigor la Circular 5/2011, de 12 de diciembre, de fa Comisidn

- Nacional del Mercado de Valores, por la que se modifica la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las empresas de servicios de
inversion, sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva y sociedades gestoras de entidades
de capital-riesgo, adaptando asi la mencionada Circular 7/2008 a las modificaciones de la NIIF 3 y de la NIC
27 que han sido adoptadas por la Unién Europea. La enirada en vigor de esta Circular no ha tenido un
impacto significativo.

imagen fiel

Las cuenlas anuales consolidadas adjuntas han sido obtenidas de los registros conlables de la Sociedad
Dominante y del resto de entidades que conforman el Grupo al 31 de diclembre de 2012 y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en pasticular, los
principios y criterios contables en él conlenidos, de forma que mueslran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones y de los
cambios en el patrimonio nefo que se han generado durante el ejercicio anual terminade en dicha fecha.

Estas cuentas anuales consolidadas se somelerdn a aprobacién por el Socio Unico de la Sociedad
Dominante, estimandose que serdn aprobadas sin modificacion alguna.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 fueron formuladas por los Administradores de la
Sociedad Dominante en la reunion de su Consejo de Adminisiracién celebrada el 29 de marzo de 2012y
aprobadas por su Socio Unico el 28 de junio de 2012,
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Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios, Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales consolidadas teniendo en consideracion la fotalidad de los principios y normas
contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuenias anuales
consolidadas. No existe ningtn principio contable que, siendo obligatorio, haya dejadoe de aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de ia incertidumbre

Los resultados y determinacion del pafrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidas por los Administradores de la Sociedad Dominante para la
elaboracién de las cuentas anuales consolidadas. Los principales principios y politicas contables y crilerios
de valoracién se indican en la Nota 4, )

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2012 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por los Administradores de la Scciedad Dominante para valorar
algunos de los aclivos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.
Basicamente, estas eslimaciones se refieren a:

© . La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 8 a 15).
- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 11).

- La determinacion del valor recuperable y la vida util de activos intangibles y activos materiales
(véanse Notas 13y 14).

- La estimacion de las provisiones (Nota 22)
- La recuperabilidad de determinados créditos fiscales (Nota 23).

A pesar de que eslas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacidn disponible al cierre
del ejercicio 2012, podria ser que acontecimientos que, €n su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificar dichas estimaciones (al alza o 2 la baja) en préximos ejercicios, lo que se haria conforme a lo
astablecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV, de forma prospectiva.

Comparacién de la informacién y correccion de errores

Las cifras correspondientes al ejercicio anual 2011, incluidas en las cuentas anuales consolidadas adjuntas
del ejercicio 2012, se presentan Unica y exclusivamente a efectos comparativos y, por consiguiente, no
consiituyen las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 202,

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se ha deteclado ningln error gue haya supuesto la
reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011, excepto por el coste
asociado a la parlicipacién en La Heredad de los Albares, S.L. (véase Nota 11). Dicha correcciéon no ha
tenido impacto alguno ni en el resultado ni en el patrimonio del Grupo.
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Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto, consolidados, se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en la
medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagrupada en las correspondientes notas
de la memoria consolidada.

Cambios en los criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011.

. Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Grupo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significalivos en relacién con el
patrimonio, la siiuacion financiera y los resuliados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

Fondo de Garantia de Inversiones

La Sociedad dependiente, Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., esta integrada en el Fondo de
Garantia de Inversiones. El importe de las contribuciones realizadas por esta sociedad a dicho fondo,
durante el ejercicio 2012 y 2011, ha ascendido a 20.000 euros, que se encueniran registrados en el eplgrafe
“Otras cargas de explotacion” de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas adjuntas.

Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

Sociedad de Valores

La Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre Solvencia
de las Empresas de Servicios de Inversion y sus Grupos Consolidables (modificada por la Circular 1/2001,
de 21 de enero y la Circular 5/2011, de 12 de diciembre), reguia los recursos propios minimos que han de
mantener dichas entidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e
informacion sobre la autoevaluacion de capital que deben realizar las entidades, asi como de la informacion
de caracter publico que deben elaborar.

Al 31 de diciembre de 2012, Trea Capital Pariners, Sociedad de Valores, S.A., Unica sociedad de valores del
Grupo, cumplia los requisitos minimos de recursos propios eslablecidos por la normativa vigente.

Asimismo, las Sociedades de Valores deben mantener un coeficienie de liquidez, materializado en activos
de bajo riesgo y elevada liquidez, el cual se calcula en base a los pasivos computables, Al 31 de diciembre
de 2012, Trea Capital Pariners, Sociedad de Valores, S.A. cumplia dicho coeficiente.
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Sociedades Gestloras

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de las
Sociedades Gesloras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo igual a la mayor de
las siguientes cantidades:

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

- En un 0,02% de! valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva y las
entidades reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las enlidades de ’
capital-riesgo y sus sociedades gestoras, que adminisiren y/o gestionen en la parte que dicho
patrimonio exceda de 250 millones de euros, incluidas las carteras gestionadas por delegacion.
En ninglin caso la suma exigible de! capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar
los 10 millones de euros.

- En unos recursos propios minimos calculados en funcion del valor efectivo del patrimonio
gestionado a terceros, cuando se realice la aclividad de gestion discrecional e individualizada
_de carteras, incluidas las geslionadas por delegacion.

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

- Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obfengan por la administracién yfo gestion
de las Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre y de las Instifuciones de Inversidn
Colecliva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre o instiluciones exiranjeras
similares. Esla exigencia se determinara como el promedio de los citados ingresos en los ires
dltimos afios.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran
del palrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva Gestionadas, Enfidades de Capital Riesgo
gestionadas y carteras de ierceros el correspondiente a inversiones de éstas en olras instituciones
o Entidades de Capital Riesgo que estén a su vez geslionadas por las sociedades gestoras.

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

Al 31 de diciembre de 2012, los recursos propios de AM Trea Capital 5.G.LL.C., S.A. excedlan del importe
requerido por la normativa vigente.

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversidon Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran sus recursos
propios, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacion en alguno de los mercados de los
sefialados en el arliculo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva, en cuentas a la vista o en depgsitos en enlidades de credito y el 40% restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2012, AM Trea Capital S.G.L.L.C., S.A.
cumplia con esle requisito legal.
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Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las Inversiones de las Sociedades
Gesloras de Instituciones de Inversién Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en
valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econdémico.
Al 31 de diciembre de 2012, AM Trea Capital S.G.L1.C., S.A. cumplia con este requisito legal.

Hechos posteriores

Con posierioridad al cierre del ejercicio 2012, y hasta la formulacion de estas cuentas anuales consolidadas,
no se ha producido ningtin hecho significalivo adicional no descritc en las restanies notas de esta memoria
que tenga un efecto significativo en dichas cuentas anuales consolidadas.

2. Principios de consolidacion: Entidades dependientes, multigrupo y asociadas

Los principios de consolidacion mas importantes aplicados en la elaboracién de estas cuenlas anuales
consolidadas han sido los siguientes:

1. La consolidacién se ha realizado por el método de integracién global para las sociedades sobre las que la
Sociedad Dominante tiene un dominio efectivo por tener mayoria de volos en sus drganos de
representacion y decision. El valor de la parficipacion de los socios minoritarios en el palrimonio y en los
resultados del ejercicio se reconoce, en su caso, en los capitulos “Intereses Minoritarios” y “Resultados
atribuido a Intereses Minoritarios” del batance y la cuenta de pérdidas y ganancias consoclidados adjuntos,
respectivamente, con el limite, en fodo caso, del valor de su participacion en el neto patrimonial de cada
sociedad.

2 La consolidacién se ha realizado por el método de la participacion para las sociedades sobre las que la
Sociedad Dominante, por un acuerdo contractual, controla conjuntamente con oftros accionistas no
vinculados entre si. Las participaciones en entidades multigrupo se consolidan por el métedo de la
participacion, es decir, se registran Inicialmente a su cosle, y se incrementa o disminuye su imporle en
libros para reconocer la porcién gue corresponde en el resultado del ejercicio obtenido por la entidad
participada, después de la fecha de adquisicion.

3. Todos los saldos deudores y acreedores y demas lransacciones y resultados procedentes de las
operaciones efectuadas entre las sociedades del Grupo se han eliminado en el proceso de consolidacion.

4. En las sociedades dependientes en las que se han seguido criterios de contabilizacion y valoracién
distintos a los de la Sociedad Dominante, se ha procedido, en el proceso de consolidacion, a su ajusle de
acuerdo con los crilerios del Grupo, con el fin de presentar las cuentas anuales consolidadas de forma
homogénea.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad Dominante no esta obligada a formutar cuentas anuales consolidadas
con un alcance superior al contemplado en las presentes cuenias anuales consolidadas.

10
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Entidades dependientes

Se consideran “Entidades dependientes™ aquellas que, junto con la Sociedad Dominante, constituyen una
unidad de decision: esta unidad de decisién se manifiesta, general aunque no Unicamente, por la propiedad de
la Sociedad Dominante, directa o indirecta, del 50% o mas de los derechos de voto de las entidades
participadas o, aun siendo inferior o nulo este porcentaje, si la existencia de ofras circunslancias o acuerdos
determinan la exisiencia de unidad de decision. A 31 de diciembre de 2012, la participacion en todas las
Entidades dependientes del Grupo es superior al 50%. Asimismo, tal y como se indica en la nota 11 de la
memoria, a 31 de diciembre de 2012, la Sociedad Dominante mantiene participaciones superiores al 50% en
determinadas entidades que no se han considerado entidades dependientes.

A este respecto, la Comision Nacional del Mercado de Valores, en un escrito emitido con fecha 28 de mayo de
2009, indicé que a efeclos de supervisién en base consolidada, se conslituird un grupo consolidable de
empresas de servicios de inversién segiin lo dispuesto en la letra b) del articulo 86.4 de la Ley del Mercado de
Valores, siendo las sociedades que componen dicho Grupo las siguientes:

= Tusquets Consultores, S.L.
= Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A.
= Amifem, A.B.

Posleriormente se han incorporado a dicho Grupo las siguientes sociedades:

» AM Trea Capital, S.G.1.I.C., S.A.
« Trazerland Proyectos, S.L.
» Logistpark Invest, S.L.

Segln lo estipulado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en este mismo escrito, la entidad
obligada a efectos de lo dispuesto en el ariiculo 86.4 de la Ley del Mercado de Valores es Tusqueis
Consultores, S.L.

En el Anexo | de esta Memoria se facilila informacién significativa sobre estas participaciones.

Entidades multigrupo

El Grupo considera como ‘Enlidades multigrupo” las que no son dependientes y que, por un acuerdo
contractual, controla de forma conjunta con ofros acclonisias. Bajo esta categorfa se han incluido la
participacién del 50% mantenida en Cami - Fix, S.L. y ia parlicipacion del 49,96% mantenida en Can Martin
Eivissa, S.L. (véase Nota 12).

En el Anexo | de esta Memoria se facilita informacién significativa sobre estas participaciones.

Entidades asociadas

Se consideran “Entidades asociadas®, en su caso, aqueltas sociedades sobre las que la Sociedad Dominante
tiene capacidad para ejercer una influencia significativa, aunque no constiluyen una unidad de decision con la
socledad ni se encuentran bajo control conjunto. Habilualmente, esla capacidad se manifiesta en una
participacién (direcla o indirecta) igual o superior al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Grupo no manliene ninguna participacion significativa, directa o indirecta,
en el capital de entidades clasificadas como asociadas.

11
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Cambios en el perimetro de conselidacion

Durante el ejercicio 2012, no se han producido variaciones significativas en el perimetro de consolidacion del
Grupo. '

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2012 se han
aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido
en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV:

a) Definiciones y clasificacién de los instrumentos financieros
i. Definiciones

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

Un “instrumenio de capital (0 de patrimonio netc)” es un negocio jurldico- que evidencia una participacion
residual en los activos de la entidad gue lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Un “derivado financiero” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesia a los cambios en
una variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento
financiero o un Indice de mercado), cuya inversion inicial es muy pequefia en relacion a ofros instrumentos
financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado y que se liquida,
generalmente, en una fecha futura.

ii. Clasificacion de los activos financieros a efecfos de valoracion

Los aclivos financieros se presentan agrupados en el balance consolidado dentro de las diferentes
calegorias en las que se clasifican, a efeclos de su gestion y valoracion, saivo que deban presentarse, en su
caso, como “Activos no corrientes en venta’, o correspondan a “Tesoreria”, ‘Derivados de cobertura” o
“Participaciones”, en cuyo caso se muesiran de forma independiente.

Por lanto, los activos financieros se incluyen a efectos de su valoracién en alguna de las siguientes carleras:

- Cartera de negociacién; incluye aquellos activos que se adquieren con |a intencion de realizarse a
corto plazo o que forman parte de una cartera de inslrumentos financieros identificados y gestionados
conjuntamente, para la que hay evidencia de acluaciones recientes para obiener ganancias a corlo
plazo y los instrumentos derivados gue no hayan sido designados como instrumentos de cobertura.

- Aclivos Financieros Disponibles para la Venta: en esta categorfa se incluyen los valores
representativos de deuda no clasificados como inversion a vencimiento, cartera de negociacion u otros
activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, y los instrumentos de
capital emilidos por entidades distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre que no
se hayan considerado cartera de negociacion o como otros activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias.
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- Inversiones credilicias: incluye los activos financieros que no negociandose en un mercado activo ni
siendo obligado valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o
determinable y en los que se recuperara todo el desembolso realizade por el Grupo, excluidas las
razones imputables a la solvencia del deudor. Por lo tanto, incluye los valores no cotizados
representativos de deuda, la financiacion prestada a terceros con origen en las actividades tipicas
realizadas por el Grupo y las deudas contraidas con éste por los usuarios de los servicios que presia.

Al 31 de diciembre de 2012, el Grupo no mantenia activos financieros clasificados en la carlera de olros
activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias ni en la cartera de inversion a
vencimiento.

ji. Clasificacion de los actives financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se desglosan en funcién de su instrumentacion en los siguientes epigrafes del
balance consolidado:

- Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espafiay
otros bancos centrales.

- Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algin procedimiento que los haga negociables.

- Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por el Grupo,
salve los instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a enfidades de crédito.

- Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en tilulos o en anofaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujefo emisor.

- Oftros instrumentos de capilal: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas parficipativas o participacién en fondos y sociedades de inversion colecliva, gue
tienen la naiuraleza de instrumentos de capitat para el emisor, salvo que se trate de participaciones en
eniidades dependientes, multigrupo y asociadas.

_ Otros aclivos financieros: otros saldos deudores a favor del Grupo por operaciones gue no tengan la
naturaleza de créditos como por ejemplo: saldos pendientes de cobro de las camaras y de organismos
liquidadores por operaciones en bolsa y mercados organizados y flanzas dadas en efectivo, entre
otros conceplos.

iv. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracion

Los pasivos financieros se presentan agrupados en el balance consolidado dentro de las diferentes
categorlas en las que se clasifican, a efectos de su gestion y valoracion, salvo que deban presentarse, en su
caso, como “Pasivos Asociados con Aclivos no Corrientes en Venla", o correspondan a “Derivados de
Coberlura”, en cuyo case se muestran de forma independiente.

La totalidad de los pasives financieros del Grupo se incluyen, a efectos de su valoracion, en la cartera de
“Pasivos Financieros a Coste Amortizado®, que recoge los pasivos financieros que no tienen cabida en los
reslanles capitulos de! pasivo del balance consolidado y que responden a actividades de financiacion,
cualquiera que sea su forma de instrumentalizacion y su plazo de vencimiento.
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v. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de presentacion
Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su instrumentacion, en las siguientes partidas:

- Deudas con intermediarios financieros: saldos acreederes por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos,
provisiones de fondos para ejecular compra de valores, depositos en efectivo recibidos en garaniia de
operaclones, saldos a pagar a las camaras y entidades compensacion y liquidacion, saldos
transitorios por operaciones con valores por cuenia de los clientes, desembolsos pendientes por la
suscripcion de valores y ofros débilos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, tales como los préstamos y créditos reclbidos, cesiones lemporales de activos,
provisiones para ejecutar érdenes de compra de valores, depositos en efectivo recibidos en garantia
de operaciones, desembolsos pendientes por la suscripcién de valores y otros débitos similares,
excepto los instrumentades en valores negociables.

b) Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los aclivos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, serd el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por los costes de
transaccion que sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emision del pasivo
financiero, exceplo para los instrumentos financieros que se incluyan en la categoria de valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posferiormente, y con ocasion de cada cierre contable, se
procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de fos activas financieros

Los aclivos financieros (excepto las inversiones crediticias, las inversiones a vencimiento, los instrumentos
de capilal cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficienlemenie objetiva y los derivados
financieros que fengan como activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liguiden mediante
entrega de los mismos) se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningun coste de transaccion en gue
pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.

Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que
podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia
mutua y debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinara sin deducir los costes de
transaccién en los que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia mas objetiva y habitual del valor
razonable de un insirumento financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado organizado,
transparente y profundo {*precio de colizacion” o “precio de mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de insirumentos analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracién suficienlemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose
en consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, os distintos
tipos de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los
modelos de valoracién desarrollades y las posibles inexaclitudes en las asunciones exigidas por estos
modelos, pueden dar lugar a que el valor razonable asf estimado de un instrumente financiero no coincida
exactamente con el precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su
valoracion.
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La carfera de “Inversion Credilicia” y “Inversion a vencimiento” se valora a su “coste amortizado”,
utilizéndose en su determinacidn el método del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende
el cosle de adquisicién de un activo ¢ pasivo financiero corregido (en méas o en menos, segin sea el caso)
por los reembolsos de principat y la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias
de la diferencia entre el cosle inicial y el correspondienie valor de reembolso al vencimiento. En el caso de
los activos financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas por el
deterioro que hayan experimentado.

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceplos a lo largo
de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a lipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo
coincide con el tipo de interés coniractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su caso, [as
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a
tipos de interés variable, el lipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Las participaciones en el capital de ofras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva y los derivados financieros que, en su caso, tengan como activo subyacente estos
instrumentos y se liquiden mediante enirega de los mismos, se mantienen a su coste de adquisicion;
corregido, en su ¢aso, por las pérdidas por detericro que hayan experimentado,

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros represenlan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito del Grupo en cada fecha de presentacion
de los estados financieros. .

ii. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente, excepfo los incluidos, en su caso, en los capitulos “Cartera de Negociacion”, "Otros Pasivas
Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias” y “Pasivos Financieros a Valor
Razonable con Cambios en Patrimonio Neto” que se valoran a su valor razonable.

ili. Técnicas de valoracion

La principal técnica de valoracién aplicada por el Grupo en la valoracién de los instrumenios financieros
valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacion de cotizaciones publicadas en los
mercados activos. '

Para la valoracion de las participaciones mantenidas en insfituciones de inversién colecliva, el Grupo
emplea el valor neto de los actives publicado por las entidades depositarias.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada; diferenciandose entre las que tienen
su origen en el devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capllulos ‘Intereses y
Rendimientos Asimilados”, “Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumenios de Capital”,
segun proceda); las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos que se registran en el
capftulo “Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto)” y las que correspondan a otras causas, que s
registran, por su importe neto, en el capitulo “Resuitados de Operaciones Financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada adjunta.
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Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Aclivos Financieros Disponibles para la Venta®
se registran transitoriamente, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes
por Valoracién™; salvo que procedan, en su caso, de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las parfidas cargadas o abonadas al
eplgrafe “Ajustes por Valoracion™ permanecen formando parte del patrimonio nete del Grupo hasta que se
produce la baja del aclivo en el que tienen su origen; en cuyc momento se cancelan contra la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance consolidado cuando se han extinguido los flujos de
efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que
llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance consolidado cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren {(bien sea con la intencidn de
cancelarlos, bien con la intencién de recotocarlos de nuevo).

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance consolidado por su importe neto
- los saldos deudores y acreedores caon origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de
una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la intencion de liguidarlos por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago de! pasivo de forma simultdnea y en los que una de
las partes contratanies sea una entidad financiera.

Adicionalmente, se compensan los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema

. o cAmara de compensacion y liquidacién de una bolsa o un mercado activo, siempre que concurran en el

mismo momento y estén nominados en idéntica moneda.

Deterioro del valor de los activos financieros

i Definicion

Un aclivo financiero se considera deteriorado (y, consecueniemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que

dan lugar a:

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

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

Como criterio general, la correccién del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efectiia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el que tal
deterioro se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamenle regislradas, en caso
de producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el que el
deterioro deja de existir o se reduce,

ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

E! importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos Instrumentos coincide con ta diferencla
negativa enlre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo fuluros
previstos y se presentan minarando los saldos de los activos que corrigen.
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El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos aclivos se lleva a cabo
individuatmente para lodos los instrumentos financieros valorados a su cosle amortizado.

El reconocimienio en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del devengo de intereses se
interrumpira para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deleriorados por tener
importes vencidos con una antigiiedad superior a 3 meses. -

iii. Instrumentos financieros disponibles para fa venta

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adquisicion (neto de cualquier
amortizacién de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor razonable; una vez deducida
cualquier pérdida por deterioro previamente reconacida en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Cuando exisle una evidencia objetiva de que las diferencias positivas (tal y como han sido definidas en el
parrafo anterior) surgidas en la valoracién de estos activos fienen su origen en un deterioro de los mismos,
dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio “Ajustes por Valoracidn” y se registran por todo el importe
acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias ccnsclidada. De recuperarse
posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconocerlia en la cuenla de
pérdidas y ganancias del periodo en que se preduce fa recuperacion {en “Ajustes de Valoracion” del balance
consolidado, en el caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al cosle

Las pérdidas por deterioro equivalen a la diferencia positiva enfre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta, y el valor actual
de los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se ifomaria en
consideracion el patlrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso) corregide por las
plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracién.

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

Activos materiales

Incluye el importe del inmovilizado material de uso propio, compuesto por el mobiliario, instalaciones,
elementos de transporle, equipcs infarmaticos y de comunicacion y terrenos y conslrucciones propiedad de
la Sociedad, a los que se prevé dar un uso conlinuado y propio.

Dicho inmovilizado se presenta a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacion
acumulada v, si procede, las pérdidas eslimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con
su correspondiente importe recuperable (véase Nota 13).

La amartizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos

su valor residual; entendiéndose que los ierrenos sobre los gue se asientan los edificios y otras
construcciones tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.
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Las dotaciones anuales en conceplo de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capltuio “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada y, basicamente, equivalen a
los porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcién de los afios de la vida Util estimada,
como promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Construcciones y edificios 2%
Instalaciones técnicas 10%
Mobiliario y otros . 20%
Equipos procesos de informacién 25%

Con ocasion de ¢ada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de
su activo material excede de su correspondiente imporie recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en
libros del activo de que se trate hasta su imporie recuperable y se ajusiaran los cargos futuros en concepto
de amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Gtil remanente, en el caso de
ser necesaria una reestimacion de la misma,

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, el Grupo
registra la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacién. En ningun caso, la reversion de la perdida
por deterioro de un active puede supeoner el incremento de su valor en libros por encima de aguél que
tendrla si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

El Grupo reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida (o su reversion) que haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, ulilizando el epigrafe
“Pérdidas por Detericro del Resto de Activo — Activos materiales” de la cuenta de perdidas y ganancias
consolidada.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida ulil eslimada, el valor residual y método
de amortizacidon de los elemenios del inmovilizado material de uso propio, de cara a deteclar cambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacién en virtud de
la nuevas vidas uliles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se imputan a la cuenta
de pérdidas y-ganancias consolidada del ejercicic en que se incurren. Por el contrario, los importes
inveriidos en mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar [a vida Gfil de dichos
bienes se regisiran como mayar coste de los mismos.

Al 31 de diciembre de 2012 no hahia aclivos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento financiero
{salvo lo indicado en la Nota 39) ni activos clasificados como inmovilizaciones inmobiliarias.

Activos intangibles

Son activaes no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de olros activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados, en su
case, por el Grupo, Sdlo se reconocen contablemente aquellos actives intangibles cuyo coste puede
eslimarse de manera fiable y de los que el Grupo estima probable obtener beneficios economicos en el
futuro.
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Los activos inlangibles se reconocen iniciaimente por su cosie de adquisicidn o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segin proceda, su correspondiente amortizacidn acumulada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado, ‘

Pueden ser de vida utit indefinida (cuando, sobre la base de los analisis realizados de todos los factores
relevantes, se concluye que no existe un Iimite previsible del periodo durante el cual se espera que
generaran flujos de efectivo netos a favor del Grupo} o de vida Util definida (en los restantes casos).

En los activos intangibles de vida atil definida, al menos af final del ejercicio se procede a revisar la vida 0til
estimada, el valor residual y método de amorlizacion de los elementes del inmovilizado inmaterial, de cara a
detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente
correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de ejercicios futuros de la dofacion a
su amoriizacién en virtud de Ta nuevas vidas Utiles.

Los activos intangibles de vida Util indefinida no se amortizan, si bien, con ocasién de cada cierre conlable,
el Grupo revisa sus respeclivas vidas utiles remanentes con objelo de asegurarse de gque éstas siguen
siende indefinidas o, en caso contrario, de proceder en consecuencia. Los activos intangibles con vida Gtil
definida se amortizan en funcién de la misma, aplicando criterios contables similares a los adoptadoes para la
amortizacion de los activos maleriales.

Las dotaciones anuales en conceplo de amortizacion de los aclivos intangibles se realizan con contrapartida
en el capitulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente, equivale at
porcentaje de amortizacion siguiente (determinado en funcion de los afios de vida uiil estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual

Aplicacicnes Informaticas - 20%

El Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida (o reversion) que haya podide producirse en el valor
registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizando como contrapartida el epigrafe
“Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su
caso, de las recuperaciones de tas pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares
a los aplicados para los activos materiales (véase apartado f) anterior).

Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

Los arrendamienios se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a
la propiedad del activo objeto del contrato. Los demds arrendamientos se clasifican como arrendamientos
operativos.

i. Arrendamiento operativo

En las operaciones de arrendamiento operalivo, la propiedad del bien arrendado, y sustancialmente todos
los riesgos y venlajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

Los ingresos y gastos derivados de acuerdos de arrendamiento operativo se cargan en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada en el gjercicio en que devengan.
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Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al conliratar un arrendamienlo operativo, se lratard como un
cobro o pago anticipado que se impularé a resultado a lo large del periodo del arrendamiento, a medida gque
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

il. Arrendamiento financiero

En las operaciones de arrendamiento financiero en las que e! Grupo actlla como arrendatario, se presenta el
coste de los activos arrendados en el balance segln la naturaleza del bien objelo del contrato v,
simultaneamente, un pasive por el mismo importe. Dicho importe sera el menor entre el valor razonable del
bien arrendado y el valor actuaf al inicio del arrendamiento de las cantidades minimas acordadas, incluida la
opecidn de compra, cuando no existan dudas razonables sobre su ejercicio. No se incluiran en su calculo las
cuotas de caracter contingente, el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador.

La carga financiera tolal del contralo se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del
efercicio en que se devenga, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Los activos registrados por este tipo de operaciones se amortizan con criterios similares a los aplicados al
conjunto de los activos materiales, atendiende a su naturaleza.

Activos fiscales y Pasivos Fiscales

Los capilulos “Activos Fiscales® y "Pasivos Fiscales” del balance consolidado incluyen el importe de todos
los activos y pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto sobre Sociedades, diferenciando
entre: “Corrientes” (importes a recuperar ¢ a pagar por impuestos en los proximos doce meses) y "Diferidos”
{importes de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios fuluros, incluidos los derivados de bases
imponibles negativas o de crédilos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran las fianzas constituidas por la enlidad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos al personal
y otros aclivos.

El capitulo “Reslo de Pasivos” recoge el imporie de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras categorias, entre los que se incluyen los saldos acreedores por
operacionas de arrendamiento financiero, las remuneraciones pendientes de pago a cierre del ejercicio, las
flanzas y otras periodificaciones de pasivo.

Ambes capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos
financieros que los generan (véase Nola 15).

Provisiones y contingencias
Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros,

pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe ¢ momento de cancelacién, a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos.
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Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad
del Grupo. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion
de recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo imporle no pueda ser cuantificado con la
suficienie fiabilidad.

Las cuentas anuales consolidadas recogen, en su caso, aquellas provisiones significativas con respecto a
las que se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de [o
contrario. Los pasivos conlingentes no se reconocen en las cuentas anuaies consclidadas, sino gue, en
caso de existir, se informa sobre ellos en la Memcria consolidada. .

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reeslimadas con ocasion de cada cierre contable)
se ulilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas,
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Como criterio general, los ingresos y gastos se reflejan contablemente en funcidn de su periodo de devengo,
es decir, cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monelaria o financiera derivada de elios.

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por el Grupo para e} reconocimiento de
sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos porinfereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceplos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e "Intereses y cargas asimiladas” de [a
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por
aplicacion de! método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen
como ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consclidada en el momenio en que nace el derecho a percibirios por el Grupo. Los impories
correspondienies a intereses y dividendos devengados con anierioridad a la fecha de adquisicién, no se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceplos asimifados
Los ingresos y gastos en conceplo de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada con crilerios distintos segin sea su naturaleza. Los més significalivos

son;

- Los que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, durante la
vida de tales ransacciones o servicios.

- Los gue responden a un acto singular, cuando se produce el acto gue los origina.
iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconogen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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m) Gastos financieros y quebrantos de negociacion

n)

o)

Los gastos financieros se registran en la cuenia de pérdidas y ganancias consolidada como gaslos del
periodo en gue se devengan, en el capltulo “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, excepto en el caso en el que sean capitalizables por ser airibuibles directamente a
la adquisicion, produccidon o construccion de activos cualificados. Los quebrantos de negociacion,
entendiéndose como las pérdidas como consecuencia de incidencias en la negociacidon de las operaciones
realizadas, se reconoceran en el capitulo “Comisiones safisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. :

Indemnizaciones por despido

De acuerde con la legislacién vigente, el Grupo tiene la obligacion de indemnizar a aguellos empleados con
los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones [aborales. En opinion de los
Administradores de la Sociedad Dominante, al 31 de diciembre de 2012, no existian razones que hicieran
necesaria la contabilizacién de una provision adicional por este concepto a dichas fechas.

Compromiso por pensiones

Al cierre de los gjercicios 2012, el Grupo no tenia adquirido ningdn compromiso ¢on sus empleados en
materia de pensiones.

Impuesto sobre Beneficios

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

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro la
obligacidn para el Grupo de realizar algiin page a la Administracion correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aquella que generara para el Grupo algun derecho de reembolso o un menor pago
& realizar a la Administracidén correspondienie en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los crédilos por bases imponibles negativas son impories
gue, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la dsclaracion correspondiente hasta el cumplimienio de los condicichantes
eslablecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte del Grupo su aplicacion
en ejercicios futuros.

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

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, e} Grupo sélo registra activos por impuestos diferides con origen en diferencias
temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la exislencia de bases
imponibles negativas si se considera probable gue |a Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales
futuras conira las que poder hacerlos efectivos.
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No se registran ni activos nj pasives con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se regisire un
elementeo patrimonial, que no surja en una combinacién de negocios y que en el momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni at resultade fiscal.

Anuaimente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto aclivos como pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oporlunas correcciones a los mismos de acuerdo
con los resultados de los analisis realizados.

Las sociedades del Grupo no estan sujetas al impuesto scbre beneficios bajo régimen de declaracion sobre
bases consolidadas, por lo que cada una de ellas realiza la declaracion de forma individualizada.

La Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre ia Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre ta Renta de no Residentes y
sobre el Patrimonio, eslablece el tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades en el 30%.

Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios

En el Anexo |l se facilita el detalle de los vencimientos de las partidas que integran los saldos de varios
epigrafes del balance consolidado asi como los lipos de interés medios al cierre de los ejercicios 2012 y
2011,

Transacciones en moneda extranfera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas def
euro se consideran denominadas en moneda exlranjera y se registran segun los tipos de cambro vigentes
en las fechas de las operaciones.

En la Nota 36 se detalia el contravalor en euros de los activos y pasivos fotales en moneda exiranjera
mantenidos por el Grupo al 31 de diciembre de 2012 y 2011.

En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utifizando los tipos de
cambio de cierre publicados por Bloomberg.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el capitulo “Diferencias de Cambio
{neto)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada; a excepcion de las diferencias de cambio
producidas en instrumentos financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias, las cuales se regisiran en la cuenia de pérdidas y ganancias consclidada sin diferenciarlas de!
resto de variaciones que pueda sufrir su valor razonable y las diferencias de cambio producidas en
instrumentos clasificados con aclivos financieros disponibles para la venta que se feconoceran en
patrimonio nelo.

Transacciones con vinculadas

Se consideran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre el Grupo y las
enlidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 5421 de la Circular 7/2008, de
26 de noviembre, de la CNMV.

El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercade. Adicionalmente, los precios
de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la Socledad
Dominante consideran que no exislen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro.
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s) Estados de flujos de efectivo

9

La Gircular 7/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, indica que no seré obligaiorio el estado
de flujos de efectivo cuando a la fecha de cierre de! ejercicio concurran, al menos, dos de las circunstancias
siguienles:

1} Que el tolal de las partidas del activo no supere los dos millones ochocientos cincuenta mil euros.
A estos efectos, se entendera por total aclivo el total que figura en el modelo del balance.

2) Que el importe neto de su cifra anual de negocios no supere los ¢inco millones setecientos mil
euros.

3) Que el nimere medio de trabajadores empleados durante el ejercicio no sea superior a 50.

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, tanto el nimero medic de trabajadores como el imporie de la cifra de
negocios es inferior a los minimos exigidos por la normativa.

Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto consolidados que se presentan en estas cuenias anuales
consolidadas muestran el tolal de las variaciones habidas en el patrimenio neto durante el ejercicio. Esta
informacion se presenta desglosada a su vez en dos estados: tos estados de ingresos y gastos reconocidos
y los estados totales de cambios en el palrimonio neto. A conlinuacién se explican las principales
caracleristicas de la informacion contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gaslos reconocidos consolidados

En esta parle de los estados de cambios en el patrimonio neto consolidados se presentan los ingresos y
gastos generados por el Grupo como consecuencia de su actividad duranie el ejercicio, distinguiendo
aquellos registrados como resuliados en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio y los
ofros ingresos y gastos regisirados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el
patrimonio neto.
Por tanto, en estos estados se presenian:

a) Elresultado del ejercicio.

b) Elimporle neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracién en
el patrimonio neto.

¢) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.

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

e) Eltolal de los ingresos y gastos reconocidos, calculades como la suma de las letras anteriores.
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Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracién se desglosan en:

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

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada: recoge el importe de las
ganancias o pérdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el
mismo ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

¢) Ofras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en €l ejercicio entre partidas de
ajustes por valoracion conforme a los crilerios establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente efecto
impositivo, en su caso, en la rdbrica *Impuesto sobre beneficios” del estado.

Estados totales de cambios en el palrimonio neto consolidados

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto consolidados se presentan todos los cambios
habidos en el patrimonio nete, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una congciliacién del valor en libros al
comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio nelo, agrupando los
movimientos habidos en funcidn de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el
palrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroacliva de los saldos de los
eslados financieros con origen en cambios en los criterios conlables o en la correccién de errores,

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

¢) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el palrimonio neto,
‘como pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos
con instrumentos de capital, traspasos entre pariida del patrimonio neto y cualquier olro incremento o
disminucion del patrimonio neto.
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Distribucion de los resultados de la Sociedad Dominante y beneficio por accién

a) Distribucion de los resultados de la Sociedad Dominante

La propuesta de distribucién del resultado de la Sociedad Dominante correspondiente al gjercicio 2012 que el
Consejo de Administracién de la misma propondré para su aprobacion al Socio Unico, asi como la aplicacion
del resultado del ejercicio 2011 aprobada por el Socio Unico, son las siguientes:

Euros
2012 2011
Bases de reparto: :
Pérdidas del ejercicio (1.913.763,09) (171.148,84)
Distribucién:
Resuitados negativos de ejercicios anteriores (1.913.763,09) (171.148,84
Total (1.913.763,08) {171.148,84)

Los resultados de las sociedades dependientes consolidadas se aplican en la forma en que se acuerda por las
respeclivas Juntas Generales de Accionisias o Socios.

b) Beneficio (Pérdida} por accién de la Sociedad Dominante

i. Pérdidas bdsicas por accion

Las pérdidas basicas por accién se determinan dividiendo el resultado neto de la Sociedad Dominante
{individual) en un pericdo entre el numero medio ponderado de las acciones en circulacién durante ese perlodo,

excluido el nimere medic de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

Euros
Ejercicio 2012 Ejercicio 2011
Resultado neto del ejercicio (euros) (1.913.763,09) (171.148 84}
Namero medio ponderado de acciones en
circulacién (Nota 18) 3.481.528 3.474.036
Beneficio (pérdida) basico por accién (euros) (0,55) {0,05

ii. Pérdidas difuidas por accion

Las pérdidas por accion diluidas se calculan como el cociente entre el resultado neto del perlode atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias poienciales con efecto dilusivo
~ y el ndmero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante el perlodo, ajustado por el
promedio ponderado de las acciones ordinarias que sertan emilidas si se convirtieran todas las acciones
ordinarias polenciales en acciones ordinarias de la Sociedad Dominante (individual).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.
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c) Resultados del gfercicio atribuibles al Grupo

La aportacién de las sociedades del grupo consolidable al resullado del Grupo del ejercicio 2012 y 2011 ha sido
la siguiente:

Euros
2012 2011
Tusquets Consultores, S.L. (1.480.768,77) (136.293,36)
De sociedades consolidadas por integracion global:
Trea Capilal Partners, Sociedad de Valores, S.A, _ (1.403.353,84) {1.167.595,13)
Amifem, A.B. (99.782,14) (44.878,95)
AM Trea Capital, 5.G.LI.C., S.A. (240.217,18) (253.137,75)
Trazerland Proyectos, S.L. {21,49) -
Logistpark Invest, SLU (449,84)
Beneficios (Pérdidas) (3.224.593,26) {1.601.905,19)

La aportacién de los resultados que figura en el cuadro anterior ha sido obtenida a partir de los resultados de
cada enlidad (véase Nota 2), una vez realizados los correspondientes ajustes de homogeneizacion y
consolidacion, siendo los mas significafivos los correspondientes a intereses devengados por préstamos
otorgados entre empresas del Grupo y las dotacién al deterioro de participacién en empresas del grupo.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante v a [a Alfa
Direccién del Grupo

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Alta Direccién de la Sociedad Dominante, formada por un hombre que a
su vez es miembro del Consejo de Adminisiracion de fa Sociedad Dominante, ha percibido en conceplo de
retribuciones a corto plazo un importe de 188.000,00 y 171.599,98 euros, respectivamente.

En los ejercicios 2012 y 2011, los miembros restanies del Consejo de Administracion de ta Sociedad Dominante
han percibido una remuneracién de 100 euros cada uno. Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Consejo de
Administracién de la Sociedad Dominante estad compuesto por un hombre y dos mujeres.

En los ejercicios 2012 y 2011, los miembros del Consejo de Administracién y de fa Alta Direccion de la
Sociedad Dominante no han percibido remuneracion alguna por las funciones desarrolfadas como consejeros
de las Sociedades filiales.

A 31 de diciembre de 2012 se mantienen créditos y deudas con miembros del Consejo de Administracion y la
Alta Direccién de la Sociedad Dominante por importe de 1.582.243,21 y 233.616,87 euros, respeclivamente
(1.668.263,42 y 238.575,21 euros, respectivamente, al 31 de diciembre de 2011) (véanse Notas 9y 17).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, no existian compromisos en maleria de pensiones y seguros de vida, ni

avales ni compromisos por garantias con los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracién y
de la Alla Direccion.
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De conformidad con lo establecido en el arliculo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital se sefalan a
continuacién las sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de aclividad al que conslituye el
objeto social de la Sociedad Dominante, en cuyo capital participan, directa o indirectamente, los miembros del
Consejo de Administracion y sus personas vinculadas, asi como las funciones que, en su caso, ejercen en eilas
- al 31 de diciembre de 2012:

Administrador Sociedad Actividad % Participacién| Cargo
Sr. Carles Tusquets Banco Mediclanum Entidad Financiera - Presidente
Sr. Carles Tusquets Banca Mediolanum S.P.A. Entidad Financiera - Consejero
Sra. Rosa Canadas . Cami Fix, S.L. inversion - Consejero
o Promocién ;
Sra. Rosa Cafladas Can Martin Eivissa, S.L. inmobiliaria - Consejero

Al 31 de diclembre de 2012 y 2011, D. Carles Tusquets mantiene una participacion del 100% en el capital de la
Sociedad Dominante,

Tesoreria

La composicion del saldo de este capitulo del activo del balance consolidado al cierre de los ejercicios 2012 y
2014 corresponde Integramente a los saldos mantenidos en caja.

Crédito a Intermediarios financieros

a) Desglose

La composicién de los saldos de este epigrafe del aclivo del balance consclidado al cierre de los 2012 y
2011 atendiendo a la clasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Euros
2012 2011

Clasificacion:
Inversiones crediticias 396.298,48 | 1.303.023 24
396.298,48 | 1.303.923,24

MNaturaleza:
Cuentas a la vista 226.298 48 551.297,20
Depositos en entidades de crédito 170.000,00

752.626,04

Otros créditos -
396.298.48| 1.303.923,24

Moneda:
Eure 241,393,821 1.139.132,456
Otras menedas . 154.904,66 164.790,79

396.298,48 | 1.303.923,24

Los intereses devengados durante los ejercicios 2012 y 2011 por los crédites con intermediarios financieros,
han ascendido a 466,74 y 18.927,61 euros, respectivamente, y se encuentran registrados en el capitulo
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 30).
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El saldo del epigrafe “Cuentas a la vista” del detalle anterior recoge los saldos de las cuentas corrientes
mantenidos por el Grupo en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de inlerés de mercado. El
detalle de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es el

siguiente:

Euros
2012 2011
Cuentas corrienies:

Banc Sabadell 191.095,27 530.961,03
Novagalicia Banco 9.259,72 12.407.77
Pictet 2.278,56 2.049,42
Deutsche Bank - 50,01
Banco Santander 13.556,11 1.871.62
Inversis Banco 5.326,11 -
Banco Medioclanum 991,00 -
Otras cuentas corrientes 3.006,00 3.219,10
Otras cuentas corrientes {Amifem) 785,71 738,25

226,298,48 551.297,20

Al 31 de diciembre de 2011, el saldo del epigrafe “Otros créditos” correspondla a los pagos a cuenta
realizados por el Grupo al Fondo Elite Private Equily Opportunity PLC para que éste pudiera hacer frente a
los compromisos de inversién mantenidos con distintos fondos en los gue inviente, por impore de
747.981,34 euros. Al inicio del ejercicio 2012, dichos importes fueron cancelados mediante la suscripcion de
participaciones del mencionado Fondo. Asimismo, durante el ejercicio 2012, el Grupo ha realizado pagos a
cuenta por importe de 317.616,04 euros para suscribir parlicipaciones del Fondo Elite Private Equity
Opportunity PLC con anferioridad al cierre del efercicio (véase Nota 11).

La cuenta “Depoésilos en entidades de crédito” recoge dos imposiciones a plazo con Banco de Sabadell,
S.A. por importe de 70.000 y 100.000 euros, que devengan un tipo de interés anual equivalente (T.AE.) del
2,12% y 3%, y con vencimiento el 30 de enero y el 31 de octubre de 2013, respectivamente.

En la Nota 24 se facilita informacion de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que
integran los saldos de este epigrafe del balance consclidado.
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Los movimientos habidos en las cuentas *Depdsitos en entidades de crédito” y "Otros créditos’, se muestran
a continuacion (sin considerar los intereses devengados no vencidos):

Efercicio 2012

Euros

Depésitos en
entidades de

Olros Créditos

Ejercicio 2011

crédito
Saldo al 1 de enero de 2012 - 752.626,04
Adgquisiciones / suscripciones 170.000,00 317.979,39
Amoriizaciones / reembolsos - {1.070.605,43)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 170.000,00 -
Euros
Depositos a plazo Otros Creéditos
Saldo al 1 de enero de 2011 1.800.000,00 1.323.053,52
Adguisiciones / suscripciones - 752.626,04
Amortizaciones / reembolsos (1.800.000,00} (1.323.053,52)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 - 752.626,04

¢) Pérdidas por deterioro

En los ejercicios 2012 y 2011 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos

registrados en este epigrafe del balance consolidado.
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Crédito a particulares

a) Desglose

A continuacion se indica el desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado, al 31 de
diciembre de 2012 y 2011, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones:

Euros
2012 2011

Clasificacion:
Inversiones crediticias 2.068.807,6512.122.888,60

2.068.807,65 | 2.122.888,60
Naturaleza:
Cuentas a la vista y varios 464.740,85( 443.823,21
Créditos a empresas del grupo, muitigrupo y
asociadas 21.823,59 10.801,97
Créditos a socios y consejeros 1.582.243,21 | 1.668.263,42

2.068.807,65]2.122.888,60
Moneda:
Eurc 1.629.066,80 | 1.684.065,39
Otras monedas 439.740,85| 438.823,21

2.068.807,65 | 2.122.888,60

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el saldo de la cuenta “Cuentas a la vista y varios”, incluye créditos
pendientes de cobro con un tercero por parte de Amifem que ascienden a 439.740 .85 y 438.823,21 euros,
respectivamente,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el saldo de la cuenta “Créditos a empresas del Grupo® corresponde a
créditos pendientes de cobro mantenidos por la sociedad Cami Fix, S.L. por importe de 21.823,59 y
10.801,97 euros, respeclivamente (véase Nola 28).

A 31 de diclembre de 2012 y 2011, la cuenta “Creditos a socios y consejeros” corresponde a un préstamo
concedido al Socio Unico de Tusquets Consultores, S.L. (sociedad Mairiz del Grupo), por importe de
1.582.243,21 y 1.668.263,42 euros, respeclivamente el cual no devenga intereses y se ird compensando
mediante aportaciones futuras realizadas por el mismo (véase Nota 6),

Los rendimientos generados por los créditos a particulares han ascendido durante fos ejercicios 2012 y
2011 a 1.338,33 y 676,47 euros y se registran en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 30).

En la Nota 24 se facilita informacion de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas
que infegran los saldos de este epigrafe del balance consolidado.

b} Pérdidas por deterioro

En los ejercicios 2012 y 2011 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deteriorc en los saldos
registrados en esle epigrafe del balance consolidado.
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10. Otros activos financieros

a)

b}

Desglose

A conlinuacion se indica el desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado, al 31 de
diciembre de 2012 y 2011, atendiendo a la clasificacién, naluraleza y moneda de las operaciones:

Euros
2012 2011
Clasificacién:
Inversiones crediticias 631.375,35 409.956,78
631.375,35 . 409.956,78
Naturaleza:
Otras créditos a entidades financieras 617.920,10 341.916,78
Ofros créditos a particulares 18.124,97 68.040,00
631.375,35 409.956,78
Moneda:
Eurc 631.375,35 409.956,78
QOtras monedas - -
631.375,35 409,956,78

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, el saldo de la cuenta “Otros créditos a entidades financieras™ incluye,
principalmente, servicios de gestion y asesoramiento a entidades financieras y del mercado de capiiales
pendientes de cobro. .

Por lo que respecta al saldo regisirado en concepto de “Otros créditos a particulares®, se incluyen los
importes pendientes de cobro por servicios de asesoramiento a entidades no financieras.

Los imporles registrados en este epigrafe no devengan intereses.

En la Nola 24 se facilita informacion de los vencimientos de las partidas que integran los saldos de estos
epigrafes del balance consolidado.

Pérdidas por deterioro

En los ejercicios 2012 y 2011 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos
régistrados en este epigrafe del balance consolidado.
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El desglose del saldo de los epigrafes “Activos financieros disponibles para la venta® y “Cartera de
da y naturaleza al cierre de los ejercicio 2012y

negociacion” atendiendo a su clasificacion, colizacién, mone

2011 es el siguiente:

Moneda:
Euro
QOtras monedas

Naturaleza:

Acciones de sociedades nacionales

Acciones de sociedades extranjeras

Participaciones en Instituciones de Inversion Colecliva

Euros
2012 2011

Clasificacién; )
Actlivos financieros disponibles para la venta 30.626.276,50 30.118.817,59
Cartera de negociacién 5.689.297.62 356.035,29

36.214.574,12 30.474.852,88
Cotizacion:
Colizados 261.419,46 250.544.,45
No cotizados (*) 35.953,154,66 30.224.308,43

36.214.574,12 30.474.852,88

36.147.546,98
67.027,14

30.420.544,87
54.308,01

36.214.574,12

30.474.852,88

194.939,32

36.019.634,80

196.789,.44
30.278.063,44

36.214.574,12

30.474.852,88

{*) Incluye las participaciones en Instituciones de Inversién Colecliva
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La composicién de los instrumentos de capital clasificados como cartera de negociacion, al 31 de diciembre

de 2012 y 2011, es la siguiente:

Ejercicio 2012

Coste Valor razonable
Acciones Inmobiliaria Colontal 249.795,00 2.542.80
Acciones Banc Sabadell 398.266,40, 191.849,62
Acciones 3i Group - 262.976,71 67.027 14
PCH-SHORT-TERM MM EUR-I DY (%) 497.280,00 497.280,00
BLUEBAY-INV GRADE BOND B (%) 287.474,70 287.474,70
PICTET SICAV II-EUR HIGH YIELD (*} 100.900,45 100.900,45
PICTET SICAV H US HIGH YIELD (*} 102.093,75 102.093,75
PRIV WLTH MG-EURO GOV BONDS A (%) 320.390,40 320.390,40
TREA 3G CREDIT OPPRT E EUR HED () 1.040.900,00 1.040.800,00
HENDERSON HORIZ PAN EUR EQ A2 (%) 252.019,96 252.019,96
NEPTUNE INV EUROPEAN OPF B (%) 228.490,20 228.490,20
0ODDO AVENIR EUROPE PARTE A CAP (%) 227.823,00 227.823,00
SISF EUROP SPECIAL SITUAT ACA (%) 244.649,52 244.649,52
UNI GLOBAL MINIM.VAR.EUROPE B1 (*) 250.244,11 250.244 11
GAM STAR-US ALL CAP EQU O (% 197.849,57) 197.849,57
PICTET-US EQUITY VALUE SEL (*) 211.411,10 211.411,10
PICTET EMERGING MKTS IDX P (%) 188.182.17 188.182,17
CHEYNE SPEC SIT REALIS FUND (%} 130.994 51 130.994,51
[IG TRADE OPP. INVEST SHARES (%) 286.476,28 286.476,28
LAURUS OFFSHORE A2 BENCHMARK (%) 25.869,13 25.869,13
MARSHALL WACE EUREKA A1 (%) 724.930,41 724.930,41
Participaciones en IIC gestionadas por AM Trea
Capital, S.G.I.L.C., S.A, 112.355,95 109.898,90

6.341.373,32 5.689.297,62

(*) Parlicipaciones procedentes de la ampliacidn de capital no dineraria en fa Sociedad Dominante, suscrita
y desemboisada en su lolafidad por el accionista gnico de Ia misma con fecha 27 de diciembre de 2012
{véase Nota 18). Simuiténeamente, dichas participaciones se han aportado a la sociedad del Grupo, Trea
Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. mediante aportacién de socios.

Ejercicio 2011

Coste Valor razonable
Acciones Inmobiliaria Colonial 249.795,00 3.572,40
Acciones Banc Sabadel! 356.555,39 192.664.04
Acciones 3i Group 262.976,71 54.308,01
Participaciones en IIC gestionadas por AM Trea Capital,
S.GIIC. SA. 112.355,95 105.490,84
9681.683,05 356.035,29
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La variacién en el valor razonable de estas acciones, durante los ejercicios 2012 y 2011, se ha incluido en el
saldo del eplgrafe “Resuitados de Operaciones Financieras (neto) — Cartera de negociacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consalidada (véase Nota 35).

El importe de los dividendos cobrados, en los ejercicios 2012 y 2011, correspondientes a las paricipaciones
mantenidas por el Grupo, duranle dichos ejercicios, ha ascendido a 7.067,55 y 8.252,81 euros,
respectivamente, que se incluyen en el epigrafe “Rendimientos de Instrumentos de Capital® de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 32).

Instrumentos de capital — Actives financieros disponibles para la venta

La composicion de los instrumentos de capital clasificados como activos financieros disponibles para la
venta, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la siguiente:

Ejercicio 2012

0L5320393

Coste Valor razonable
Participaciones Mediolanum Alpha Plus S Fl 2.657.112,84 2.657.112,84
Acciones Fondo General de Garantia 547,00 547,00
Participaciones Atlicum Multisirategy A, PLC 826.063,65 826.063,65
Parlicipaciones Atlicum Dynamic A, PLC 80.529,92 80.529,82
Participaciones Elite Private Equity Opportunity FLC 24.996.978,63 26.266.361,59
Participaciones Life Marina Ibiza, SL 583.530,81 583.530,81
Participaciones La Heredad de los Albares, S.L. 210.085,29 111.130,69
29.354.848,04 30.525.276,50

Ejercicio 2011

Cosle Valor razonable
Participaciones Mediolanum Alpha Plus S FI 2.992.400,00 2.775.808.30
Acciones Fondo General de Garantia . 553,00 553,00
Participaciones Alticum Multistrategy A, PLC 1.037.747 47 1.037.747.47
Participaciones Aiticum Dynamic A, PLC 169.682 07 169.582 07
Participaciones Elite Private Equity Opporiunily PLC 23.931.381,15 24.319.478,63
Participaciones Life Marina lbiza, SL 2.002.550,00 1.751.550,00
Participaciones La Heredad de los Albares, S.L. 64.098,12 64.098,12
30.198.311,81 30.118.817,59

De conformidad al articulo 8 de los estatutos sociales de ta Geslora del Fondo General de Garantia de
Inversores, S.A., que establece que toda entidad adherida al Fondo General de Garantia de Inversores debe
ser titular, al menos de una accion de la sociedad, al 31 de diciembre de 2012 el Grupo mantiene 547
acciones de ia mencionada gestora (553 acciones al 31 de diciembre de 2011).

Al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, las variaciones en el valor razonable de estas acciones y
participaciones, aparecen registradas en el epigrafe "Ajustes por valoracién — Activos financieros disponibles
para la venta® del pasivo de los balances consolidados a dicha fecha adjuntos.

Los instrumentos financieros disponibles para la venta corresponden a vehiculos de inversion, instituciones
de inversion colectiva y sociedades de capital riesgo, cuyo valor razonable, para aguelios que no disponen
de un valor liquidativo publicado, se ha oblenido a parlir del valor determinado por la entidad depositaria de
los titulos.
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La participacién mantenida en los fondos Atficum Multistrategy A 'y Atlicum Dynamic A, se ha valorado a 31
de diciembre de 2012 y 2011 a partir del valor neto de los aclivos de estos fondos, el cual ha sido
delerminado por Caceis Ireland Limited Company (administrador del fondo), siendo las entidades
-depositarias Caceis Bank Luxembourg y Banc Sabadell. La parlicipacién del Grupo en eslos fondos alcanza
el 100%. A continuacion se detalla el valor razonable neto de la carlera de inversidn de estos fondos a 31 de
diciembre de 2012 y 2011:

Euros
20142 2011

Atticum Multistrategy A

The Drake Absolute R (*) 167.219,39 244.592 .18
Valens Uni Tru Off (*) ’ 270.461,86 395.448,95
Jana Offshore Partn (*) - 27.405,16
Thames River Hill Ap (*) 25.470,74 55.241,88
Depésitos a plazo 409.480,06 320.000,00
Cuentas Corrientes 24.293,37 76.029,92
Cuentas a cobrar 15.924 55 21.022,25
Cuentas a pagar {86.786,32) | (101.992,87)

826.083,65| 1.037.747,47

Atticum Dynamic A

Mango Capital Fd, Ili {(*) - 12.548,32
Depdsitos a plazo 144.004,84 1156.928,58
Fidelity Asian Speci ‘ - -
Cuentas Corrientes 14.483,29 131.266,77
Cuentas a cobrar 3.750,00 -
Cuentas a pagar (81.708,21} (80.159,60}

80.529,92 169.582,07

() Fando en liquidacion

A la fecha de formulacién de estas cuenlas anuales consolidadas no se dispone de los estados financieros
a 31 de diciembra de 2012 auditados de los fondos Afficum Multistrategy A y Alticum Dynamic A.
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La inversién mantenida en Efite Private Equity Opportunity PLC corresponde a una parlicipacion mayoritaria,
- El valor de las participaciones de este fondo a 31 de diciembre de 2012 y 2011, se ha fijado a partir del valor
neto de los activos del fondo, el cual ha sido determinado por Caceis Ireland Limited Company
{(administrador del fondo), siendo las entidades depositarias Banc Sabadell y Caceis Bank Luxembourg. El
Grupo esta comercializando de forma activa este fondo, con la finalidad de encontrar nuevos co-inversores,
y es por ello que esta paricipacion no se ha considerado como dependienle (véase Nota 2), al lratarse
unicamente de un vehiculo de inversidn con la finalidad de adquirir participaciones poco significativas en
oiras instifuciones de inversion colecliva y/o sociedades. A continuacion se detalla el valor razonable nefo
de la cartera de inversion de esle fondo a 31 de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011

Elite Private Equity Opportunity PLC
Cevian KIILTD 4519.619,86| 1.411.183,18
Goldman 'Sachs ISS In 1.937.083,16| 1.382.661,61
Goldman Sachs Mezzanine Partner 148.321,59 143.695,39
Goldman Sachs Private Equity PA 764.534 47 641.469,01
Goldman Sachs WLR Opportunities 103.222,57 113.839,20
Goldman Sachs Vintage Fd IV Off 153.000,11 156.335,46
Goldman Sachs EDMC | 61.961,67 429.376,42
Goldman Sachs PVT EQ 652.430,80 585.847,25
Goldman Sachs Vintage Fd V Off 549.299,03 487.722,53
Elite Unique Opportunity PLC 10.576.114,34 | 11.200.887,12
Apax Europe VIl — SideCar 4.331.420,42| 1.952.844,00
Apax Europe VII-B 1.063.209,49| 5.217.347,060
Memora, S.A. 1.301.568,86| 1.381.458,20
Eusa Pharma C 5. Conv - 80.733,72
Eusa Pharma B S. Gonv - 133.602,80
Eusa Pharma Convertible - 9.514,67
Mount Kellett K Part 481,746,881 349.846,12
Prax Capital China G 332.714,65 125.635,74
3i India Infrastructure 1.146.549,46| 1.678.413,13
Tesoreria 127.437,00 77.385,91
Cuentas a cobrar 143.792,00 558.613,91
Cuentas a pagar (2.096.664,70) | (3.798.913,84)

26.266.361,59 | 24.319.478,63

Al 31 de diciembre de 2012, las carteras de los fondos Elite Private Equity Opportunity PLC y Elite Unique
Opportunity PLC incluyen fondos subyacentes valorados en 8.098.864 euros y 6.603.616 dolares
americanos (5.389.211 euros), respectivamente, cuyos valores razonables han sido delerminados, de
acuerdo con los Administradores de los respeclivos fondos subyacenies, considerando su valor neto
contable. Los estados financieros auditados de dichos fondos subyacentes no estan disponibles en la fecha
de formulacién de estas cuentas anuales. El valor neto contable de los fondos subyacentes podrian verse
ajustado una vez compleladas las auditorias de cuentas de los mismos.
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Asimismo, Elite Private Equity Opporfunity PLC mantiene inversiones por importe de 1.301.569 euros en
acciones no cotizadas de Memora, SA cuyo valor razonable ha sido determinado por el Investment Manager
de acuerdo con las guias de valoracién de International Private Equity y Veniure Capital Valuation. Las
hipétesis consideradas en la valoracion han sido las siguientes:

« Presupuesto estimado de EBITDA para el periodo comprendido entre enero y diciembre de 2012.

« E| EBITDA multiple de |as transacciones de adquisicion de acciones de Memora.

« La variacién de maltiplos de comparables de diferentes gestoras de inversiones enire enero y
diciembre de 2012 analizada por el Investment Manager detectando un deterioro del maltiplo.

En relacion a la inversion mencionada en el parrafo anterior, si se dispusiera de {ransacciones recientes o
datos observables de mercado la valoracién de las parlicipaciones podria ser diferente de la presentada en
las cuentas anuales del fondo.

El valor razonable de las participaciones mantenidas de Mediolanum Alpha Plus, Fl a 31 de diciembre de
2012 y 2011, han sido determinadas a partir del valor liquidativo del Fondo publicado por Bloomberg.

Finalmente, el resto de participaciones mantenidas como instrumentos financieros disponibles para la venta
a 31 de diciembre de 2012 y 2011, corresponden a inversiones en sociedades limitadas no colizadas. Para
determinar el valor razonable de estos instrumentos de patrimonio, el Grupo toma como referencia el valor
neto contable.

Adquisiciones y enajenaciones

El movimiento que se ha producido én estos epigrafes del balance consolidado en los ejercicios 2012 y
2011 ha sido el siguienle:

Ejercicio 2012
En euros
Saldo al 1 de enerc de 2012 30.474.852,88
Compras y suscripciones 6.425.287,65
Ventas y rembolsos 7.184,11
Deterioro {1.909.398,53)
Variacion del valor razonable 1.216.648,01
Saldo al 31 de diciembre de 2012 36.214.574,12
Ejercicio 2011
En euros
Saldo al 1 de enero de 2011 31.772.729,62
Compras y suscripciones 2.984.560,76
Ventas y rembolsos (2.291.272,22)
Deterioro (226.856,84)
Variacion del valor razonable (1.764.308,44
Saldo al 31 de diciembre de 2011 30.474.852,88

38




¢}

f@fﬁf

. ! _:—:‘_\“\}ﬁf‘:}\
BT DREN |
§h £ M D)

GLASE 87

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, el Grupo mantiene sus participaciones en el 100% de
Atticum Dynamic A y en Alficum Multistrategy A cuyos activos subyacenies incluyen Unicamente posiciones
de iesoreria y fondos en proceso de liquidacidn. A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales
consolidadas, dichos fondos se encuentran en proceso de liquidacion.

Durante el ejercicio 2012, el Grupo ha suscrito participaciones en el Fondo Elite Private Equity Opportunity
PLC para hacer frenle a los compromisos de inversion mantenidos con distintos fondos en los que invieris
por importe de 317.616,04 euros. Asimismo, durante el ejercicio 2011, el Grupo realizé pagos a cuenta al
Fondo Elite Private Equity Opportunify PLC para hacer frente a los compromisos de inversion mantenidos
con distintos fondos en los que invierte por importe de 747.981,34 euros. Con posierioridad al cierre del
ejercicio 2011 dicho importe fue cancelado mediante la suscripcién de parficipaciones en el mencionado
Fondo (véase Nota 8).

Adicionaimente, con fecha 27 de diciembre de 2012, el accionista Unico de la sociedad dominante, suscribio
y desemboliso la totalidad de una ampliacion de capital no dineraria, que incluye ia aportacién de una cartera
de participaciones por importe de 5.317.980,26 euros {véase Nota 18).

Durante el ejercicio 2012, el Grupo ha reembolsado participaciones en el fondo Mediclanum Alpha Plus S
Fl por importe de 154.846,01. Esta operacion ha generado pérdidas por importe de 10.838,08 que se hallan
registradas en el epigrafe “Resultado de operaciones financieras (neto) — Instrumentos financieros no
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta.

El Grupo mantenia al 31 de diciembre de 2011 una participacién del 15,16% en el capital de la sociedad
Llano de Bureba Resort, S.L. que se encontraba deteriorada en su totalidad. Durante el ejercicio 2012, el
Grupo ha formalizado un contraio de permuta con Samaltis Consultants, S.L. por el que han transmitido la
tolalidad de la participacion en Llano de Bureba Resort, S.L. en contraprestacion de una participacion del
9,89% del capilal social en La Heredad de los Albares, S.L.. Dicha operacién ha supuesto el reconocimiento
del activo recibido por el valor razonable estimado por los Administradores, o que ha supuesio &l registro de
un heneficio por imporie de 162.036,12 euros en el epigrafe "Resuitado de operaciones financieras (neto) —
instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias™ de Ja cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada adjunia.

Pérdidas por deterioro

Al cierre del ejercicio 2012, se ha deleriorado el valor de las participaciones mantenidas en Afticum Dynamic
y en Atticum Muilistrategy por imporie conjunte de 300.735,97 euros. En consecuencia, las minusvallas
latentes registradas en el epigrafe “Ajustes por valoracion™ del patrimonio se han registrado en el epigrafe
“pérdidas por deterioro de aclivos financieros {neto) — Otros instrumentos financleros no valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Asimismo, duranie el ejercicio 2012 se ha deteriorado el valor de las participaciones mantenidas en el fondo
Mediolanum Alpha Plus, Fondo de Inversion por importe de 171.076,37 euros. En consecuencia, las
minusvalias latentes registradas en el eplgrafe "Ajustes por valoracion™ del patrimonio se han registrado en
el eplgrafe "Pérdidas por deterioro de aclivos financieros (neto) — Otros instrumentos financieros no
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias® de las cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta.
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Durante el ejercicio 2012, se ha deteriorado el valor de las participaciones mantenidas en la sociedad La
Heredad de los Albares, S.L. por imperte de 18.567,00 euros. En consecuencia, las minusvalias lalentes
registradas en el epigrafe “Ajustes por valoracion” del patrimonio se han registrado en el epigrafe “Pérdidas
por deterioro de activos financieros (neto) — Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias” de las cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Finalmente, durante el ejercicio 2012 se ha deteriorado el valor de la participacion mantenida en el capital
de Life Marina lbiza, S.L. por importe de 1.419.019,12 euros. En consecuencia, las minusvalias latentes
registradas en el epigrafe "Ajustes por valoracion” del patrimonio se han registrado en el epigrafe "Pérdidas
por deterioro de activos financieros (neto) — Otros instrumentos financieros” no valorados a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias® de las cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

En relacién con la participacion en Life Marina Ibiza, S.L., con fecha 22 de enero de 2013, los
administradores solicitaron el concurso de acreedores. En dicho procese se ha nombrade a un experto
independiente para determinar el valor de liquidacion de la sociedad. A la fecha de formulacion de estas
cuentas anuales consolidadas, no se dispone del valor liquidacién por lo que la participacién se ha
registrado por su valor neto contable.

12. Parlicipaciones

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, el saldo del epigrafe de balancs consolidado “Participaciones - Entidades
multigrupo”, corresponde en su totalidad a la participacién del 50% mantenida en Cami ~ Fix, S.L. por imporie
de 4.289,32 y 3.760,85 euros, respectivamente, y la participacién del 49,96% mantenida en Can Martin Eivissa,
S.L. por importe de 1.124.422 29 y 1.124.898,11 euros, respectivamenle.

La participacion mantenida en dichas sociedades, que no colizan en ningiin mercado aclivo aportan, al 31 de
diciembre de 2012, unas reservas negalivas de entidades valoradas por el método de la participacién de
207.006,05 euros (195.319,99 euros al 31 de diciembre de 2011} y unos resultados negativos de entidades
valoradas por el método de la participacion del ejercicio 2012 de 4.107,09 euros (11.686,06 euros en el ejercicio

2011).

En el Anexo | de esta Memoria se facilita informacion significativa sobre estas parlicipaciones.
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El movimiento habido en este epigrafe de! balance consolidado en los ejercicios 2012 y 2011, asi como la
informacion mas significaiiva que afecla a este epigrafe han sido los siguientes:

Ejercicio 2012

Euros
Equipc de
Terrenos y instalaciones Mobiliario [ Procesamiento Total

Construcciones Técnicas y otros Informacion
Coste:
Saldo al 1 de enero de 2012 659.304,31 274.929,70| 207.357,55 93.132,30 | 1.234.723,86
Adiciones 1.841.590,00 - 2.507,62 6.423,67( 1.850.521,29
Retiros - - - - _ -
Saldo al 31 de diciembre de 2012 2.500.894,31 274.929,70 209.865,17 99.555,97 | 3.085.245,15
Amortizaciéon acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2012 {(7.079,30) (60.521,46) | (94.989,75) (61.418,84) (224.009,35)
Dotaciones (3.032,80) (27.064,90)| (21.093,78} (15.175,18) (66.366,66)
Retiros
Saldo al 31 de diciembre de 2012 (10.112,10} (87.586,36) | (116.083,53) ({76.594,02) {290.376,01)
Activo material neto: .
Saldo al 31 de diciembre de 2012 2.490.782,21 187.343,34 93.781,64 22,961,95| 2.794.869,14
Ejercicio 2011

Euros
Equipo de
Terrenos y Instalaciones Mobiiiario | Procesamiento Tolal

Construcciones Técnicas y otros Informacion
Coste:
Saldo al 1 de enero de 2011 659.304,31 244 427 51 169.653,78 91.816,44 | 1.165.202,04
Adiciones - 30.502,19 37.703,77 1.315,86 69.521,82
Retiros - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2011 659.304,31 274.929,70 | 207.357,55 93.132,30 | 1.234.723,86
Amartizacién acumulada:
Salde al 1 de enero de 2011 {4.046,50) (34.660,37) | (70.054,59) (42.531,99) | (151.293 45)
Dotaciones {3.032,80) (25.861,09)| (24.935,16) (18.886,85) (72.715,90)
Retiros
Saldo al 31 de diciembre de 2011 (7.079,30) {60.521,46) | (94.989,75) (61.418,84) | (224.009,35)
Active material neto:

652.225,01 214.408,24 | 112.367,80 31.713,46 | 1.010.714,51

Saido al 31 de diciembre de 2011
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Con fecha 27 de diciembre de 2012, el accionista Gnico de la sociedad dominante, suscribi¢ y desembolsé la
totalidad de una ampliacion de capital no dineraria, que incluye la aporlacion de un inmueble (correspondiente a
una finca en Ibiza) por importe de 1.518.210,00 euros (véase Nota 18).

Al 31 de diciembre de 2012, bajo el capitulo de “Terrenos y construcciones” se incluye un pago a cuenta por
importe de 323.380,00 euros correspondiente al pago inicial para la adquisicion de un activo inmobitiario a Life
Marina Ibiza, S.L..

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 existen elementos de inmovilizado material en uso completamente
amortizados por imporie de 38.008,76 y 36.409,38 euros, respectivamente.

Tal y como se indica en la Nota 39, al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 el Grupo tenia contratada una
operacion de arrendamienlo financiero sobre su inmovilizado material.

Es polilica del Grupo formalizar polizas de seguros para cubrir posibles riesgos a los que estéan sujetos diversos

elementos de su inmovilizado material. Al cierre del ejercicio 2012, no existia déficit de cobertura relacionado
con dichos riesgos. '

Activo intangible

El movimiento habido en este eplgrafe del balance consolidado en los ejercicios 2012 y 2011, asi como la
informacién mas significaliva que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Ejercicio 2012

. Euros

Aplicaciones

Informalicas Otros Total
Coste:
Saldo a 1 de enero de 2012 14.751,79 - 14.751,79
Adiciones 6.686,98 51.047,00 57.733,98
Retiros ‘ - - -
Saldo a 31 de diciembre de 2012 21.438,77 51.047,00 72.485,77
Amortizacién acumulada:
Saldo a 1 de enero de 2012 (4.539 46) - (4.539,46)
Dotaciones (2.158,74) - (2.158,74)
Retiros - ] - -
Saldo a 31 de diciembre de 2012 (6.698,20) - {6.698,20)
Activo intangible neto:
Saldo a 31 de diciembre de 2012 14.740,57 51.047,00 65.787,57
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Ejercicio 2011
Euros

Aplicaciones

Informaticas Otros Total
Coste:
Saldo a 1 de enero de 2011 8.375,92 - 8.375,92
Adiciones 6.375,87 6.375,87
Retiros
Saldo a 31 de diciembre de 2011 14.751,79 - 14.751,79
Amortizacién acumulada:
Saldo a 1 de enero de 2011 (4.107,30) - (4.107,30)
Dolaciones (432,16) (432,16)
Retiros
Saldo a 31 de diciembre de 2011 {4.539,46) - (4.539,46})
Activo intangible neto:
Saldo a 31 de diciembre de 2011 10.212,33 - 10.212,33

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 existen elementos de inmovilizado intangible en uso completamente
amaortizados por importe de 4.121,20 y 1.241,20 euros, respeciivamente.

Los activos intangibles propiedad del Grupo se dividen entre:

« De vida util indefinida: correspondiente a los gastos aclivables derivados del desarrollo de la pagina
web de la Sociedad de Valores por importe de 4,254,72 euros.

« De vida util definida; correspondiente a otras aplicaciones informalicas.

Durante los ejercicios 2012 y 2011 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas
partidas del balance del Grupo.

Resto de activos y pasivos

La composicion del saldo de estos epigrafes del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, esla
siguiente:

Ejercicio 2012

Euros
Activo Pasivo
Periodificaciones B7.553,75 -
Adminisfraciones Publicas 80.274,46 184.508,41
Anticipos personal / Remuneraciones pendientes de pago - 68.921,46
QOtros activos y pasivos no financieros - 446.368,69
167.828,21 699.798,56
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Ejercicio 2011
Euros
Aclivo Pasivo
Periodificaciones 155.562,37 -
Administraciones Publicas 47.069,28 169.445,48
Anticipos personal / Remuneraciones pendientes de pago - 42.760,70
Otros activos y pasivos no financieros - 237.396,75
202.631,65 439.602,93

Al 31 de diciembre de 2012, la cuenta “Periodificaciones” del activo incluye gastos anticipados a empleados y a
agentes comerciales por su labor de representacion del Grupo.

Al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de “Administraciones publicas” def activo incluia 70.597,33 euros que
corresponden al importe que el Grupo ha estimado recuperable por las liquidacion de! IVA del gjercicio 2010.
No obstante, tal y como se indica en la Nota 23, la recuperacion de dicho saldo estd condicionada a que se
resuelva favorablemente el recurso interpuesto ante el TEARC. :

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la cuénta “Administraciones pablicas” del activo, incluye e
importe a cobrar correspondiente a retenciones practicadas por impuesto sobre sociedades por importe de
9.594,43 y 4.038,00 euros, respeclivamerte. '

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, la cuenta “Administraciones publicas” del pasivo incluye, principalmente, el
importe a pagar en concepto de retenciones praciicadas a efectos del impuesto sobre la renta de las personas
fisicas por imporie de 153.346,38 y 131.752,16 euros, respectivamente, asi como las deudas pendientes de
pago a la Seguridad Social por importe de 19.763,88 y 18.957,07 euros, respectivamente.

A 31 de diciembre de 2012, el saldo de la cuenta "Otros aclivos y pasivos no financieros” del pasivo, incluye
servicios profesionales prestados por distintos expertos pendientes de pago (vease Nota 39).
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16. Deudas con intermediarios financieros

La composicion del saldo de esle epigrafe del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
atendiendo a los criterios de clasificacién, a su naturaleza y a su moneda, se indica a continuacion:

Euros
2012 2011

Clasificacion:
Pasivos financieros a cosle amortizado 7.820.734,30 6.188.785,85

7.820.734,30 6.188.785,85
Naturaleza:
Préstamos y crédiios 355.723,03 392.287,58
Arrendamiento financiero 20.644 .37 28.789,60
Pélizas de crédito a corto plazo - -
Pélizas de crédito largo plazo 7.441.308,89 5.757.505,52
Otras deudas 3.058,01 10.203,15

7.820.734,30 6.188.785,85
Moneda:
Euro 7.820.734,30 6.188.785,85

7.820.734,30 6.188.785,85

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, el saldo de la cuenta “Pélizas de crédito a largo plazo”, corresponde a una
péliza de crédito mantenida con ef Banc Sabadell. El fipo de interés medioc devengado por esta péliza durante
los ejercicios 2012 y 2011 es del 4,32 %y del 4,14% respectivamente.

A continuacién se presenta un detalle de la pbliza de crédito contratada con Banc Sabadell al 31 de diciembre
de 2012:

Euros
Importe Limite .
dispueslo concedido Vencimiento
Péliza de crédito Banco Sabadell 7.441.308,80| 7.500.000,00 15/06/2014

El saldo registrado bajo la cuenta “Préstamos y créditos” a 31 de diciembre de 2012 y 2011 incluye el préstamo
concedido por Novagalicia Banco al Grupo para la adquisicion del local en el que Trea Capital Parners,
Sociedad de Valores, S.A. desarrolla su aclividad, siendo el importe pendiente de amortizar 355.723,03 y
392.287,58 euros al 31 de diciembre de 2012 y 2011, respectivamente. Dicho préstamo que fue subrogado el b
de junio de 2009 y cuyo vencimiento es el 5 de diciembre de 2020, ha devengado un fipo de interés anual de
4,25%.

Adicionalmente, con fecha 16 de marzo de 2011, el Grupo suscribié un contralo de arrendamiento financiero
con Novagalicia Banco para la explotacion de equipos de procesamiento de informacién por un imporie inicial
de 43.551,59 euros. El tipo de interés devengado por este contrato de arrendamiento financiero es del 5% y el
vencimiento es el 16 de marzo de 2015 (véase Nota 39).

El gasto correspondiente a los intereses devengados por las deudas mantenidas con inlermediarfos financieros
durante los ejercicios 2012 y 2011, ascienden a 395.865,10 y 259.530,21 euros, respectivamente, que se
encuentra registrado en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de las cuentas de pérdidas y ganancias
consolidadas adjuntas.
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Adicionalmente, se incluye en el epligrafe “Infereses y cargas asimiladas” de las cuenlas de pérdidas y
ganancias consolidadas adjuntas, el gasto correspondiente a los intereses devengados por el conlrato de
arrendamiento financiere duranle los ejercicios 2012 y 2011 que ascienden a 1.179,07 y 1,861,26 euros,
respectivamente {véase Nota 39).

Durante el ejercicio 2012, el impone registrado en este epigrafe ha devengado intereses por importe de
397.044,17 euros que se incluyen en €l epigrafe “Intereses y cargas asimiladas”™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada adjunta.

En la Nola 24 se facilita informacion de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que
integran los saldos de este epigrafe de los balances consolidados.

Deudas con particulares

Ei saldo del eplgrafe “Deudas con Particulares” a 31 de diciembre de 2012 y 2011 corresponde a la deuda
mantenida por el socio Gnico de la Sociedad Dominante. Esta deuda no ha devengado ningOn gasto por
intereses durante el ejercicio 2012 y 2011,

En la Nota 24 se facilita informacion de los vencimientos y de los fipos de interés medios de las parlidas que
integran los saldos de este epigrafe del balance consolidado.

Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el capital social de la Seciedad Dominante estaba compuesto por 4.157.653
y 3.474.036 acciones de 10 euros de valor nominal cada una, respectivamente, totalmente suscrilas y
desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Gnico socio de la Sociedad Dominante era:

N® Acciones
2012 2011 % Participacion
D. Carles Tusquels Trias de Bes 4157653 | 3.474.036 100%

Con fecha 27 de diciembre de 2012, el accionista Unico de la sociedad dominante, suscribio y desembolsé la
totalidad de una ampliacién de capital no dineraria por importe de global de 6.836.170,26 euros, mediante la
aportacion de una cartera de participaciones (véase Nota 11) y de un inmueble {(véase Nota 13} por importe de
5.317.960,00 y 1.518.210,00 euros, respectivamente.

Prima de emisién

La prima de emisién, originada como consecuencia de la aportacién realizada por el socio Gnico como
consecuencia de la ampliacion de capital Hevada a cabo duranie el ejercicio 2009, tiene las mismas
restricciones y puede desiinarse a los mismos fines que las reservas voluntarias de la Sociedad Dominante,

incluyendo su conversion en capital social.

46




20.

¢ SN

I%.

OL5320405

2y s
=
=

CLASE 8/

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de la prima de
emision de acciones para ampliar el capital social de las entidades en las que figura registrada y no establece
restriccién especifica alguna en cuanto a fa disponibilidad de dicho saldo.

Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se muestra a continuacion:

Euros
2012 2011
Reservas:

-} Reserva legal 602,00 602,00
Reservas voluntarfas 463.659,86 463.659,86
Resultados de ejercicios anteriores {11.992.207,14) | (10.390.301,95)

{11.527.945,28) {9.926.040,09}

a} Reservalegal

De acuerdo con la normativa vigente, las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdémico
deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasla que ésta alcance, al menos, el 20% del capital
social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto del Grupo fuera
inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacion de dichas
pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dolar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parle que exceda del 10% del capital
social ya aumentado. Salvo para esla finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20%
del capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de perdidas y siempre que no
existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la reserva legal no se encuentra totalmente constituida. No se han
realizado aportaciones al no haberse obtenido un resultado positivo durante el ejercicio terminado en dicha
fecha.

b) Reservas voluntarias

El saldo de este epigrafe de! balance consolidade recoge el imporle de las reservas que son de libre
disposicion.
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¢} Reservas de la Sociedad Dominante y de sociedades consolidadas por integracion global

La composicion de esle epigrafe del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la

siguiente:
Euros
2012 2011
Tusquets Caonsultores, S.L. (Sociedad Dominante) (399.462,12) (349.105,08)
Amifem, A.B. (381.466,75) (286.126,80)
Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. {9.872.768,43) (8.678.233,01)
AM Trea Capital, 5.G.L.L.C., S.A. (376.102,34) (122.942,48)
Trazerland Proyectos, S.L.. _ (291.139,59) {294.312,75)
{11.320.939,23) (9.730.720,10)

21. Ajustes porvaloracién

E! desglose por sociedades def grupo del epigrafe “Ajustes por Valoracitn®, al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
es como sigue:

Euros
2012 2011
Tusquets Consultores, S.L. (Sociedad Dominante) (69.268,22) (175.700,00)
Amifem, AB. 462.260,33 406.607,18
Trea Capilal Partners, Sociedad de Valores, S.A. 1.184.384,76 167.584,45
1.577.376,87 398.491,63

22. Provisiones y contingencias

Al 31 de diciembre de 2012, el Grupo mantiene participaciones en determinados activos financieros (véase
Nota 11) que han sido objeto de aportacion en una ampliacion de capital no dineraria durante el ejercicio 2012.
Previamente, dichas participaciones se encontraban depositadas en Pictet & Cie como garantia para, en su
caso, hacer frente a posibles reclamaciones del caso Madoff, al haber estado en algin momento invertidas,
direcia o indirectamente, con Bernard L. Madoff Investment Securlties LLC.

Con fecha 21 de diciembre de 2012, Pictel & Cie acordé con el Grupo el lraspaso de las inversiones pero
manteniendo la garantia por importe maximo de 1.195 miles de euros. Dicha garantia pretende cubrir el riesgo
de Pictet por la reclamacion que fue presentada contra todos los inversores existentes y anteriores de cierlos
fondos, cuyos activos habian estado invertidos o relacionados directa o indirectamente con el fraude piramidal
Madoff descubierto en diciembre de 2009. La reclamacion, presentada en juzgados norteamericanos, insta a la
reclamacion a los inversores de los reembolsos recibidos previos al descubrimiento del delilo, ademas de
intereses y costos. Estas demandas también se dirigen contra los intermediarios financieros, entre los que se
encuentra Pictet, que ha actuado como intermediario de los inversores y tilular de las cuentas émnibus que
contenian dichas inversiones.

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, los Administradores y sus asesores consideran que es

remota la posibilidad de que la resolucion de la rectamacion suponga un desembolso de recursos econdmicos
significativo para el Grupo.
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23. Situacidn fiscal
a}) Saldos corrientes con las Administraciones Pliblicas

El Grupo no manlenia saldos corrientes de aclivo y pasivo con Administraciones Publicas salvo los
contabilizados en el epigrafe “Resto de aclivos™ y “Resto de pasivos” del balance consolidado (vease Nota 15).

b) Conciliacién del resultado contable y de la base imponible fiscal

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible dei impuesto sobre sociedades
correspondiente a los efercicios 2012 y 2011, es la siguiente:

Euros
2012 2011

Resultado contable antes de impuestos (3.224.593,33) {(1.601.905,19)
Diferenclas permanentes 18.010,27 842,71
Diferencias temporales (934.041,72) 1.144 588,34
Base imponible fiscal {4.140.624,78) {456.474,14)
Cucta al 30% - -
Deducciones -

Retenciones y pagos a cuenta (11.132,34) (69.117,30)
Deuda Iributaria (a cobrar) (11.132,34) {69.117,30}

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no se ha registrado ninguna cuenta a cobrar en concepto de impuesio
~ sobre sociedades.

¢} Conciliacion entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre
sociedades

No hay partidas conciliatorias entre el resullado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades.

Al cierre del ejercicio 2012, el detalle de vencimiento de las bases imponibles negatwas y de las
deducciones pendientes de tomar era ef siguiente:

Tusquets Consultores, S.L.

Euros Importe Vencimiento

Bases imponibles negativas

2012 3.152.986,56 2030
201 171.148,84 2029
2010 488.980,27 2028
2009 120.312,49 2027
2008 108.932,41 2026
2007 95.171,75 2025
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Euros Importe Vencimiento
Bases imponibles negativas
2012 1.320.395,63 2030
2011 412.153,61 2029
2010 1.144.068,43 2028
2009 7.884.19213 2027
2008 1.617.642,65 2026
AM Trea Capital, 5.G.LL.C., S.A.
Euros Importe Vencimiento
Bases imponibles negativas
2012 308.986,05 2030
2011 320.899,57 2029
2010 238.403,73 2028
2009 236.651,23 2027
2008 422.657,26 2026
2007 179.640,78 2025
Trazerland Proyectos, S.L.
Euros Imporie Vencimiento
Bases imponibles negativas
2010 294.312,75 2028

.El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, ha introducido una serie de modificaciones tributarias con
efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012, En concreto, en el caso
de existir bases imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los
beneficios futuros de quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

d) Activos y pasivos fiscales

El detalle de los aclivos y pasivos fiscales diferidos a 31 de diciembre de 2012y 2011, es el que se presenta

a continuacion:

En euros
2012 2011
Activos Fiscales
Impuestos Diferidos (activos financieros disponibles para la venta) 29.686,38 140.277,51
29.686,38 | 140.277,51
Pasivos Fiscales
Impuestos Diferidos (activos financieros disponibles para la venta) 380.814,807 364.715,44
380.814,90 | 364.715,44
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Durante el ejercicio 2012 el Grupo ha regularizade el tratamiento del pasivo por impuestos diferidos por
importe de 248.286,19 euros, generado en el fraspaso de los fondos Apax y 3i India a Elite Private Equity
Opportunity PLC, incorporandolo a la base imponible. Esta regularizacién ha supuesto la reclasificacion del
pasivo por impueslo diferido al epigrafe ajustes por valoracién, asociados a Elite Private Equity Opportunity
PLC.

e) Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasfa que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por fas autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2012 las sociedades del Grupo
tienen abiertos a inspeccion los ejercicios 2008, 2009, 2010 y 2011 del Impuesto sobre Sociedades y los
ejercicios 2008 (segun los casos), 2009, 2010, 2011 y 2012 para los demas impuestos que le son de
aplicacion. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que se han practicado
adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aln en caso de que surgieran
discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los
eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afeclarian de manera significativa a las
cuentas anuales adjuntas.

Con fecha 4 de julio de 2011, Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. recibié comunicacion del
inicio de un procedimiento de gestién tributaria de comprobacién limitada por el concepto “Impuesto sobre el
Valor Anadido” (IVA), ejercicio 2010, por el perfodo comprendido entre la declaracion del Impuesto sobre el
Valor Ahadido del primer trimestre del ejercicio 2010 y el cuarto frimestre de ese mismo ejercicio.

Con fecha 29 de mayo de 2012, Trea Capital Pariners, Sociedad de Valores, S.A. recibio la notificacién de la
resolucién, dictada en fecha 25 de mayo de 2012, por la Agencia Tributaria, por el concepto de Impuesto
scobre el Valor Afiadido (IVA) del ejercicio 2010, periodos 1T, 2T, 3T y 4T. No cobstante, con fecha 29 de junio
de 2012, 1a Entidad ha interpuesto dicha resolucidn ante el Tribunal Econdmico-Administrativo Regional de
Catalufia (TEARC) al no estar conforme con la misma.

Con fecha 30 de julio de 2012, Trea Capital Pariners, Sociedad de Valores, S.A. presenté a la Agencia
Tributaria la propuesta de liquidacién provisional del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2011,
Posteriormente, Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. ha recibido la notificacion de la propuesta
de liquidacién provisional no presentando alegaciones a la misma.

24, Plazos residuales y tipo de interés medio de las operaciones

En el Anexo ll, se presenta el desglose, por vencimientos, de los saldos de determinados epigrafes de
instrumentos financieros del balance consolidado adjunto.
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25. Gestién del riesgo

La informacién referente a las politicas de gestién de riesgos asf como la naturaleza y nivel asumido de los
mismos, se detalla a conlinuacién:

a) Esfructura de gestién del riesgo

El Consejo de Administracién y la Direccion General de la Sociedad Dominante tutelan y supervisan las
politicas contables y los sistemas y procedimientos de control interno en relacion con todos los riesgos de la
actividad del Grupo.

El objetivo fijado en cuanto a la medicion y control de riesgos es revisar periddicamente los limites del alcance
de los tipos de riesgos que afectan o pueden afectar a la actividad y los activos del Grupo. De esta manera se
establecen y aclualizan los limites operativos de cada una de las &reas con un direccionamiento enfocado a la
oplimizacién en la utilizacién de los distinlos instrumenlos que a su vez permiten una gestion adecuada y un
control, acotacion y minimizacion de dichos riesgos.

En el ambito organizativo, exisie una segregacion de funciones entre las unidades de negocio donde se
originan los riesgos y las unidades de seguimiento y control de los mismos.

El Grupo pone especial énfasis en la identificacion, medicion, control y seguimiento de los siguientes riesgos:

Riesgo de mercado.
Riesgo de crédito.
Riesgo de liquidez.
Riesgo operativo.
Otros riesgos.

El Area de Conirol de Riesgos (Controller) es el area responsable de llevar a cabo de forma permanente la
aclividad de identificacion, medicion y control de los riesgos que puedan afeclar a las carteras gestionadas por
cuenta propia.

E| Area de Control de Riesgos depende directa y funcionalmente del Director General del Grupo, e informa
puntualmente sobre el resultado de sus trabajos tanto al Direclor General como a la Unidad de Control.

Asi mismo el Area dispone de un proceso de actuacion en caso de superacion de los limiles de inversiones
establecidos internamente.

b) Exposicion al riesgo

Valor razonable de los instrumentos financieros

El Grupo determina el valor razonable de los instrumentos financieros tomande como referencia las
cotizaciones publicadas en mercados aclivos. En el caso de participaciones no cofizadas, en su mayotia
inversiones en instiiuciones de inversién colectiva, la Sociedad determina su valor razonable a partir del valor

neto de los activos publicados por las enlidades depositarias.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros registrados en el balance consolidado al 31 de diciembre
de 2012 y 2011 a coste no difiere significativamente de su valor en libros.
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Los aclivos y pasivos financieros cuyo vencimiento es superior a un afio y/o devengan un lipo de interés fijo,
son poco significativos, a excepcion de los siguientes:

«  Préstamo concedido al Secio Unico de la Sociedad Dominante por imporie de 1.582.243,21 euros (véase
Nota 9) el cual serd compensado medianie aportacicnes futuras. Considerando los plazos en los que se
esperan que se realicen las aportaciones, los Administradores estiman que el valor razonable del préstamo

no difiere significativamente de su valor en libros.

« Deuda mantenida con el socio unico de la Sociedad Dominante por importe de 233.616,87 euros (véase
Nota 17). Considerando los plazos en los que se esperan que se realicen las aportaciones, los
_Administradores estiman que el valor razonable de la deuda no difiere significalivamente de su valor en

libros.
Riesgo de mercado

Definido como el riesgo de incurrir en pérdidas ante movimientos adversos en los precios de los activos en los
que se mantengan posiciones.

El VaR, con un nivel de confianza del 99% y un horizonte temporal de un mes, para ciertas posiciones de las
Inversiones financieras de la entidad a 31 de diciembre de 2012:

0 Porcentaje sobre
Descripcion Activo Horizon:;atil(::o/:)al; 1mes total de cartera de
. su tenedora

Mediolanum Alpha Plus S FI -1,62% 8,42%
Acc. Inmobiliaria Colonial -53,59% 0,01%
3i Group Plc -26,15% 0,19%
Acc. Banc Sabadell -45,82% 0,52%
Atticum Multiestrategic -11,67% 3,02%
Alticum Dynamic -29,34% 0,4%

En el resto de inversiones de la cartera propia no se han aplicado las medidas VaR a los portafolios de las
carteras debido a:

- la inconsistencia de los datos histdricos dados los hechos societarios relevanies comentados
anteriormente.

- El peso especifico de las inversiones en private equity.
Para eslos activos se realizaron en su momento los Back Tesfing necesarios.

No obstante, se han analizado las volatilidades del resto de los actives que componen la cartera de! Grupo.

Riesgo de cambio

Entendido como el riesgo de gue se produzcan variaciones en el valor de mercado de las posiciones
denominadas en divisas distintas a ta de origen del pais como consecuencia de las variaciones en los tipos de

cambio.
El Grupo mantiene inversiones directas e indirectas en monedas dislintas de! suro, basicamente en dolares

americanos y coronas suecas (véanse Notas 7 y 8). En determinados fondos durante 2012 se ha tomado la
posicion de coberlura frente a la divisa por disminucién de la exposicion directa a ésta.
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Riesgo de tipo de interés

En cuanio al riesgo de tipo de interés las oscilaciones de los mercados no han afectado directamente a la
cartera del Grupo por no tener un riesgo directo a los movimientos de la curva de fipos.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada del incumplimiento total o parcial de los
clientes del Grupo con contrapartidas de sus obligaciones financieras con el mismo. El Grupo realiza un
seguimiento de sus clientes con el objetivo de anticipar posibles deterioros en la financiacién concedida. No
existe una concentracion excesiva en clientes sino que se mantiene una diversificacion de las contrapartes para
evitar concentraciones de riesgos.

Los saldos en depdsitos a [a visla, las imposiciones a plazo fijo y, en su caso, las adquisiciones temporales de
activos se realizan con contrapartes de alta calificacion crediticia.

Riesgo de Contrapartida

Vendra representado por la pérdida en que se incurriria en caso de incumplimiento de la Contraparie al tener
que reponer la posicion en el mercado.

Como consecuencia de 1a politica de diversificacion de riesgos llevada a cabo por el Grupo, por el momento no
se considera necesario llevar a la practica un control especifico de riesgo de conlraparte. '

Riesgo de Emisor

Es el riesgo de incurrir en pérdidas por cambios en la percepcion que el mercado tiene sobre la solvencia del
emisor de un aclivo que integra la cartera. Las pérdidas vendrian derivadas de que el emisor ne pudiera hacer
frente, a su vencimiento, al reintegro de la inversion.

Debido a que la cartera gestionada esta suficientemente diversificada y a los trabajos de “due diligence” que se
llevan a cabo, previos a las correspondientes inversiones, no se considera preciso establecer controles

especificos por riesgo emisor,
Riesgo de liquidez

Es el riesgo causado por la imposibilidad de hacer/deshacer una posicion en mercado debido a que no se
encuentre contrapartida, por falta de liquidez en el mercado o porque fiene un cosie elevado y que, como
consecuencia de ello, resulte imposible hacer frente a las obligaciones de pago.

Periodicamente el responsable de cada Area de Gestfion de inversiones ha realizado un andlisis de la liquidez
real de la cartera.

A nivel societario se ha implementado un sistema de gestion diario de la tesoreria de cada cartera que ha
redundado en un mayor y eficaz control de los indicadores de liquidez del Grupo.

Dadas las diferentes caracleristicas de los activos incluidos en la cartera de inversiones la liquidez ha merecido
especial atencion en el gjercicio. Se ha implementado un sistema de control de la misma, equilibrando el total
del Grupo balanceando las distintas alternativas que presentaban cada uno de los subyacenies. A su vez, se
han dispuesto de los recursos externos de liquidez necesarios para un normal desenvelvimiento de la actividad

del Grupo.
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Dado el caracter de las inversiones del Grupo, no se ha estimado la pérdida potencial y por lo tanto el
consecuente exceso o defecto de liquidez por la venla anticipada de activos. No obstante, dicho indicador esta
incluido en las previsiones de tesoreria.

Por su parte, el coeficiente de liquidez, establecido como el limite de las inversiones del Grupo en activos de
bajo riesgo y elevada liquidez no inferior al 10% de los saldos acreedores a corto plazo, una vez excluidos (en
su caso) los saldos acreedores de clientes, ha sido mantenido permanentemente dentro de sus parametros de
configuracion.

Para hacer frente a los vencimientos de las posiciones de pasivo y a los compromisos de inversion que los
Administradores esperan gue se exijan durante los proximos 12 meses (véanse Nota 27 y Anexo lI}, el Grupo
dispone de la liquidez que le confiere la péliza de crédito a largo plazo mantenida con Banc Sabadell por
importe de 58.691,11 euros y de posiciones de elevada liquidez (véase Anexo 1.

Riesgo operalivo

Es el riesgo causado por la posible ocurrencia de sucesos inesperados o fallos refacionados con la
infraestructura operativa interna y externa, siendo sus caracterlsticas principales:

Las acciones del Grupo para mitigar dichos riesgos han sido la implantacion de:

Una estructura organizativa efectiva de las distintas 4reas de la actividad.
Una planificacién y seguimiento def presupuesto anual. '

Politicas de personal adecuadamente retribuido y formado.

Sistemas de seguridad informatica.

Reglamento de Conducta interno. -

Conciliacién y dobles chequeos de la informacion y valoraciones.

Riesgo pollticoflegal

Supone el riesgo de pérdida debide a que una operacion no pueda ser ejecutada por no exislir una
formalizacién contractual completa, clara o adecuada, o por no ajustarse al marco legal que regula la actividad
de! Grupo, asi como los riesgos derivados de cambios en impuestos, relenciones, etc., que puedan afectar de
manera direcla o indirecta al precic de un activo. La opinién de los asesores legales ha de ser obligatoria en la
puesta en marcha de nuevos productos o en la enirada en nuevos mercados.

En esle sentido todos los contratos firmados por ! Grupo han sido revisados por los asesores juridicos
externos, y puestos en conocimiento de la Unidad de Control.

Los riesgos de acontecimientos y de sector han sido especialmente monilorizados en un afio de especiales
turbulencias financieras, no dandose incidencia alguna que resaltar.

También han sido tutelados los:

» Limites por intermediario.
¢ Limites por divisa.
« Limites de operaciones por gestor,

En cuanto al riesgo de liquidacién de operaciones, no ha habido ningln aspecto que remarcar.
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Gestion de Capital

La Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre solvencia de
las empresas de servicios de inversién y sus grupos consolidables, regula los recursos propios minimos que
han de mantener dichas enlidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos &
informacién sobre [a autoevaluacion del capital que deben realizar las entidades, asl como de la informacion de
caracler publico que deben elaborar. Esta Circular supone el desarrollo del Real Decreto 216/2008, de 15 de
febrero, de recursos propios de tas entidades financieras.

Los requerimientos de recursos propios minimos que establece la mencionada Circular se calculan en funcion
de la exposicion del Grupo a los riesgos de mercado, de crédite, de liquidez, operativos, y otros que puedan
derivarse de su aclividad.

La estrategia de gestion de los recursos propics del Grupo ha consistido en mantener en todo momento unos
niveles de recursos propios superiores a los establecidos en la normativa vigente. DPe cara a garantizar el
cumplimiento de eslos riesgos, el Grupo realiza una supervision continua del perfil de riesgos y del ambito de
controt establecido, que pretenden poner de manifiesto posibles debilidades en las politicas de gestion y control
de riesgos, asl como los medios y sislemas informaticos, que pudieran incidir en un incremento de las
necesidades de recursos propios.

. Con fecha 28 de enera de 2011 eniro en vigor la Circular 1/2011, de 21 de enero, de la Comision Nacionai del

Mercado de Valores, publicada en el Boletin Oficial del Estado con fecha 25 de enero, por la que se modifico la
Circular 12/2008, de 30 de diciembre, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversién y sus grupos
consolidables. A su vez con fecha 1 de enero de 2012 ha entrado en vigor la Circular 5/2011, de 12 de
diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, por lo gue se modifica nuevamente la mencionada
Circular 12/2008, de 30 de diciembre, realizandose la trasposicion final de las Directivas 2009/111/CE, del
Parlamento Europeo y del Consejo, por ia que se modifican las Directivas 2006/48/CE y 2008/49/CE y
2007/64/CE asi como la Directiva 2010/76/UE, también del Parlamento Europeo y del Consejo, por la que
nuevamenle se modifican las mencionadas Direclivas 2006/48/CE y 2006/49/CE. No se espera que los
impactos que supone dicha normativa supongan limitaciones para el cumplimiento, por parte del Grupo, de los
requisitos de recursos propios establecidos por la misma.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, y durante dichos ejercicios, los recursos propios compulables del Grupo
excedian a los requeridos por la normativa en vigor en cada momento.

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro
puedan tener repercusiones palrimoniales, asi como aquellos otros saldos que se precisan para reflejar todas
las operaciones realizadas por el Grupo, aunque no comprometan su patrimonio.

a} Cuentas de riesgo y compromiso

La composicion al 31 de diciembre de 2012 y 2011, del saldo de este epigrafe es la siguiente:

Euros
2012 2011
Avales y garantias concedidas - -
Compromiso de compraventa de valores a plazo 5.412.304,07 7.661.480,51
5.412.304,07 7.661.480,51
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La cuenta “Compromiso de compraventa de valores a plazo” a 31 de diciembre de 2012 y 2011, corresponde
jntegramente a los desembolsos pendientes de realizar por [os compromisos de inversion adopladas por el

Grupo:
Ejercicio 2012
COMPROMISO PENDIENTE
TITULAR INVERSION $ € €
ELITE OPPORTUNITY | Priv. Concentrate Energy 3.800.000,00| 2.721.788,96 220.023,19
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Mezzanine 1.250.000,00 710.656,46 231.966,71
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Vintage Fd IV Off 1.000.000,00 734.868,86 153.780,29
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Vintage Fd V Off 3.000.000,00 1.687.143,58 750.151,20
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs WLR Opportunities 1.000.000,00 540.404,86 282.285,51
ELITE OPPORTUNITY | P.E. Partners Asia 5.000.000,00| 2.6802.743,06] 1.327.491,15
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs EDMC | §00.000,00 606.428,14 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs EUSA | - - -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Mount Kellet 1.000.000,00 516.651,74 241.383.43
ELITE OPPORTUNITY [ Cevian Capital Class B -| 2.500.000,00 -
ELITE OPPORTUNITY | Cevian Capital Class A -| 1.666.666,67 -
ELITE OQPPORTUNITY | 3iIndia 3.500.000,00| 2.216.683,08 436.439,13
ELITE OPPORTUNITY Prax Capital 2.000.000,00 529.787,20| 1.088.447.54
ELITE OPPORTUNITY | Apax -1 7.768.387,26 680.33b,94
ELITE OPPORTUNITY | Memora -1 1.300.000,00 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs 1SS Investors -1 2.468.323,00 -
TOTAL 22.350,000,00 | 28.570.533,74| 5.412.304,07
Ejercicio 2011
COMPROMISO PENDIENTE

TITULAR INVERSION $ € €
ELITE OPPORTUNITY | Priv. Concentraie Energy 3.800.000,00( 2.932.325,03 405.507,37
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Mezzanine 1.250.000,00 964.580,60 241.146,69
EUTE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Vintage Fd IV Off 1.000.000,00 771.664,48 207.375,57
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Vintage Fd V Off 3.000.000,00 2.314.993 .44 875.368,47
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs WLR Opportunities | 1.000.000,00 771.664,48 301.368,48
ELITE OPPORTUNITY |P.E. Partners Asia ' 5.000.000,00| 3.858.322,40| 1.938.096,32
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs EDMC | 800.000,00 617.331,58 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs EUSA | §35.596,00 644.799,75 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Mount Kellet - 771.664,48 368.051,08
ELITE OPPORTUNITY | Cevian Capital Class B -l 2.500.000,00 -
ELITE OPPORTUNITY | Cevian Capital Class A -| 2.500.000,00 -
ELITE OPPORTUNITY | 3i India {MILINO} 3.500.000,001 2.700.825,68 702.215,06
ELITE OPPORTUNITY | Prax Capital 2.000.000,00 1.543.328,96| 1.360.443,79
ELITE OPPORTUNITY |Apax (DGS) -1 8.448.723,20| 1.261.807,70
ELITE OPPORTUNITY | Memora - 1.300.000,00 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs ISS Investors - 2.468.323,00 -
TOTALES 22.185.596,00] 35.108.547,08| 7.661.480,51

El tipo de cambio ulilizado para determinar el capital pendiente de desembolso corresponde al publicado por
Bloomberg a 31 de diciembre de 2012 y 2011.
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b) Otras cuentas de orden
La composicién al 31 de diciembre de 2012 y 2011 de esle epigrafe del balance conscolidado, es la siguiente:

Euros
2012 2011
Patrimonio geslionado 2.469.745,75 16.306.057,69
2.469.745,75 16.306.057,69

El saldo correspondiente a la cuenta “Patrimonio gestionado” corresponde a los patrimonios gestionados del
Grupo que son propiedad de terceros a través de las instituciones de inversion colectiva gestionadas por la
sociedad del Grupo, AM Trea Capital, 8.G.1.L.C., 5.A.

Con fecha 30 de mayo de 2012, como consecuencia de las circunstancias dei negocio que han impedido el
cumplimiento de las expectaiivas previstas, la Sociedad Gestora del Grupe aprobd iniciar los framites para el
iraspaso de todas las lIC gestionadas a otra entidad gestora y, consecuentemente, la baja de dicha sociedad en
el Registro de sociedades gestoras de la CNMV. En consecuencia, duranie el ejercicio 2012, se han producido
los siguientes hechos:

1. Con fecha 2 de marzo de 2012, la CNMV ha resuelto inscribir, a solicitud de AM Trea Capital, S.G.ILC.,
S.A., de Santander nvestment, S.A., y de Gesiuris, S.A., Sociedad Gestora de Instiluciones de Inversion
Colectiva, la modificacion del Reglamento de Gestion de Acapital Estrategia Global, Fondo de Inversién, al
objeto de sustituir a AM Trea Capital, $.G.L1.C., S.A. por Gesiuris, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversiéon Colectiva, como entidad gestora del Fondo.

2. Con fecha 14 de ociubre de 2012, el Consejo de Adminisiracion de la A Capital RV, Sociedad de Inversién
de Capital Variable, S8.A. ha acordado la sustitucion efectiva de AM Trea Capital, S.G.LI.C., S.A. y de
Santander Investment, S.A. por Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instiluciones de Inversion
Colectiva, y Banco Inversis, S.A., como sociedad gestora y entidad depositaria, respectivamente.
Asimismo, con fecha 20 de noviembre de 2012, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de AM Trea
Capital, S.G.LL.C., S.A. ha ratificado los acuerdos alcanzados en el mencionade Consejo de
Administracion.

3. Con fecha 19 de octubre de 2012 la CNMV ha autorizado la fusién por absorcién de Serfiex PIB Mundial
RV, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 4348), por ACapital Dinamico, FI
(inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el numeroc 3855). Posteriormente, el 14 de
diciembre de 2012 se ha aprobado y publicado en CNMV la Ecuacion de Canje de la fusion por absorcifn
de ACapital Dinamico, Fl {fondo beneficiario) y Serfiex PIB Mundial RV, FI (fondo fusionado).

4. Con fecha 8 de noviembre de 2012 la CNMV ha resuelto inscribir en el Registro Administralivo de
Tesoreria Dinamica, S.I.C.A.V., S.A. (inscrita en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero
2084), la revocacién del acuerdo de gestion con AM Trea Capital, 8.G.LI.C., S.A. y el otorgamiento a
Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instiluciones de Inversion Colectiva. Asimismo, ha recogido la
sustitucion de AM Trea Capital, S.G.1L.C., S.A. por Inversis Gestion, S.A, Sociedad Gestora de
Inslituciones de Inversion Colecliva como entidad gestora de Tesoreria Dinamica, S.1.C.AV., S.A.
Adicionalmente, ha inscrito la sustifucién de Santander Investment, S.A. por Banco Inversis, S.A. como
depositario.
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5. Posteriormente, con fecha 5 de diciembre de 2012 la CNMV ha inscrito, a solicitud de AM Trea Capital,
S.G.LI.C., S.A., Santander investment, S.A., inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva y Banco Inversis, S.A., la modificacion de! Regtamento de Gestion de ACapital Mixto, Fl
(inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 3856), al objeto de sustituir a AM Trea
Capital, S.G.lI.C., S.A. por Inversis Gestién, S.A,, Sociedad Gestora de Inslituciones de Inversién
Colecliva, como enlidad gestora, y a Sanlander Investment, S.A. por Banco Inversis, S.A., como
depositario.

6. Finalmente, con fecha 21 de diciembre de 2012, la CNMV ha inscrito, a solicitud de AM Trea Capital,
S.G.1I1.C., SA., Santander Investment, S.A., Inversis Geslién, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva y Banco Inversis, S.A., la modificacién del Reglamento de Gestion de AGapital
Dinamico, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 3855), al objelo de sustituir
a AM Trea Capital, S.G.LIL.C., S.A. por Inversis Gestion, S.A,, Sociedad Gestora de instituciones de
Inversién Colectiva, como entidad gestora, y a Santander Investment, S.A. por Banco Inversis, S.A., como
depositario. :

7. Con fecha 22 de febrero de 2013 la CNMV ha resuelto inscribir en el Regisiro Administrativo de A Capital
RV, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (inscrita en el correspondiente registro de la CNMV con
el numero 1380), la revocacion del acuerdo de geslion con AM Trea Capital, SG.LLC., SA. vy el
otorgamiento a Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva. Asimismo
ha recogido la sustitucion de AM Trea Capital, $.G.LI.C., S.A. por Inversis Gestién, S.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva como enfidad encargada de la representacion y administracion de A

‘Capital RV, S.1.C.A.V., S.A.. Adicionalmente, ha inscrito la susfitucion de Santander Investment, 5.A. por
Banco Inversis, 5.A. como depositario.

Al 31 de diciembre de 2012, el Grupo (a través de AM Trea Capital, 5.G.LI.C., 5.A.) gestionaba una Sociedad
de Inversién de Capital Variable.

A la fecha de formulacion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, AM Trea Capital S.G.1.1.C., S.A. ha

traspasado Ja totalidad de las IIC previamente geslionadas. No obstante, en dicha fecha no ha concluido el
proceso de baja en el Registro de sociedades gestoras de la CNMV.

Partes vinculadas
a) Saldos y operaciones con sociedades del Grupo, multigrupo y asociadas

El detalle de operaciones y saldos mantenidos con sociedades vinculadas, al 31 de diciembre de 2012 y 2011

es el siguiente:

Euros
2012 2011
Activo:
Crédito a particulares (Nota 8) 21.823,59 10.801,97
) 21.823,59 10.801,97

b} Operaciones con miembros del Consejo de Administracién y Alta Direccion

La informacion sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracion y la
Alta Direccion del Grupo y, en su caso, el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el
Consejo de Administracion y la Alta Direccion de! Grupo se detallan en la Nota 6.
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¢) Operaciones con otras partes vinculadas
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 existen personas fisicas y juridicas, que entran dentro del conceplo de

paries vinculadas y que realizan con el Grupo operaciones propias de una relacién comercial normal con una
entidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de empleado, segan proceda.

Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios
de atencion al cliente y al defensor del cliente de las entidades financieras que desarroila la Ley 35/2002, de 22
de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad de Valores del Grupo mantiene un
Deparfamento de Atencién al Cliente, y ha eslablecido un reglamento que reguta de forma sistematica y
completa el funcionamiento de dicho Depariamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al
sisiema de reclamacion, asi como una agil tramitacion y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas
por aquéllos. .

En este sentido, el Informe anual sobre el desarrollo de la funcion def Departamento de Atencion al Cliente al
que hace mencién el articulo 17 de la mencionada Orden se ha presentado al Consejo de Administracion de la
sociedad de valores del Grupo el 11 de marzo de 2013. En base al mencionado informe, duranle e! ejercicio
2012, el Departamento de Atencion al Cliente de la Socledad no ha recibido ninguna reclamacion.

Intereses y rendimientos asimilados

Este capllulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada comprende los intereses devengados en el
ejercicio por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicilo, se obtiene de aplicar el método
del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razopable. Los intereses se
registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados por el Grupo en los
ejercicios 2012 y 2011:

Euros
2012 2011
Crédito a intermediarios financierocs (Nota 8) 466,74 18.927,61
Crédilo a particulares (Nota 9) 1.338,33 676,47
1.805,07 19.604,08

Intereses y cargas asimiladas

Este capltulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada comprende los intereses devengados en el
gjercicio por lodos los pasivos financieros con rendimiento, implicito o explicite que se obtienen de aplicar el
método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, el saldo registrado bajo este capiiulo de la cuenta de pérdidas y ganancias

consolidada incluye, principalmente, los intereses devengados por las deudas manlenidas con los
intermediarios financieros {véase Nota 16).
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32. Rendimientos de instrumentos de capital

Incluye los dividendos y retribuciones de instrumentos de capital correspondientes a beneficios generados por
tas entidades participadas con posterioridad a la adguisicién de |a participacion.

El saldo integro de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los ejercicios 2012 y'
2011 adjunta corresponde a saldos devengados por acciones clasificadas como cartera de negociacion (véase
Nota 11}.

33. Comisiones percibidas

El saldo registrado bajo este capitulo de la cuenta de pérdidas y gananmas consolidada de los ejercicios 2012 y
2011, corresponde principalmente a comisiones devengadas por servicios de asesoramiento de operaciones
singulares y gestion de carteras de inversion (servicios prestados por la sociedad de vaiores det Grupo} por
importe de 1.639.507,72 y 1.234.890,06 euros, respeclivamente.

Asimismo, a continuacién se presenta un defalle del patrimonio medio gestionado por el Grupo, asi como las
comisiones pendlentes de cobro al 31 de dicismbre de 2012 y las comisiones devengadas correspondientes a
instifuciones de inversion colectiva gestionadas por el Grupo (a tfravés de su sociedad gestora de instituciones
de inversion colectiva) en los ejercicios 2012 y 2011:

. . Comisiones . .

L Comisiones . Patrimonio

Ejercicio 2012 (euros) devengadas pend;gg:ss de gestionado
TREA SELECCION, FI 58.586,06 2.411,68 -
TREA GLOBAL BOND, FI 39.382,99 9.381,58 -
GESIURLIS GLOBAL STRATEGY, FI 7.670,09 - -
SERFIEX PIB MUNDIAL RV, FI 7.844,67 - -
ACAPITAL RV SICAV, SA 34.171,72 3.139,93 2.469.745,75
TESORERIA DINAMICA SICAV, SA 38.309,99 - -
185.965,42 14.933,19 2.469.745,75

.. Comisiones . .

L Comisiones . Pairimonio

Ejercicio 2011 (euros) devengadas pencilggtis de gestionado
ACAPITAL MIXTO, FI 46.722,95 4.371,80 3.575.934,57
ACAP|TAL DINAMICO, FI 50.306,74 2.406,17 2.071.773,60
ACAPITAL ESTRATEGIA GLOBAL, FI 51.918,05 17.291,63 2.987.247 86
SERFIEX PIB MUNDIAL RV, FI (%) 4.199,61 713,40 2.128.706,55
ACAPITAL RV SICAV, SA 36.004,09 2.838,49 2.215.839,49
TESORERIA DINAMICA SICAV, SA 38.209,94 3.507,35 3.326.555,62
227.361,38 31.128,84 16.306.057,69

El saldo correspondiente a las comisiones de gestién pendientes de cobro se encuentra registrado en el

epigrafe "Otros activos financieros” del balance consolidado adjunto (véase Nota 10).
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34, Comisiones satisfechas

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, de los ejercicios 2012
y 2011, es el siguiente:

Euros
2012 2011
Comisiones cedidas a representantes y a ofras entidades 7.613,62 17.417,00
7.613,62 17.417,00

Dentro de la cuenta "Comisiones cedidas a representantes y otras enlidades” se incluyen, fundamentalmente,
las comisiones cedidas en concepto de servicios de custodia y administracién de valores e inlermediacion en
operaciones del mercado de valores.

35. Resultados de operaciones financieras

Dicho epigrafe incluye el importe de los resultados obtenidos en la compraventa de instrumentos financieros
asi como las variaciones del valor razonable de los activos clasificados como cartera de negociacion (véase
Nota 11}.

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenia de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2012 y
2011, en funcidn del origen y la naturaleza de las partidas gue lo conforman es:

Euros
2012 2011

Instrumentos financieros clasificados como:
Cartera de negociacién (33.477.23) (59.044,93)
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias 153.064,45) 292.067,49

119.587,22 233.022,56
Origen: :
Renta variable 124.150,83 (45.402,85)
Derivados de negociacion : (13.642,08)
Instituciones de inversién colectiva (4.563,61) 292 067,49

119.587,22 233.022,56

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la cuenta "Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias® corresponde al resultado por bajas en los fondos clasificados como
instrumentos financieros clasificados como disponibles para la venta (véase Nota 11).
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36. Diferencias de cambio

El desglose del contravalor en euros de los principales saldos de activo y pasivo del balance consolidado, al 31
de diciembre de 2012 y 2011, mantenidos en moneda extranjera, atendiendo a la naturaleza de las partidas que
los integran y a las divisas mas significativas en las que se encueniran denominados, es el siguiente:

Ejercicio 2012

Naturaleza de los Saldos Contravalor en Euros
en Moneda Extranjera: Aclivos Pasivos
Tesoreria
Dolares americanos (USD) 624,29 -
Libras esterlinas (GBP) 61,57 -
Francos suizos (CHF) 74,65 -
760,41 -
Inversiones crediticlas / Pasivos financieros a coste amortizado
Dolares americanos (USD) 154.904.66 -
Coronas suecas (SEK) 44526742 | 249.728,50
) 599.386,37 | 249.728,50
Instrumentos de capital
Coronas suecas (SEK) 48.049,17 -
Libras esierlinas (GBP) 67.027,14 -
115.076,31 -
Total saldos denominados en moneda extranjera 715.223,09| 249.728,50

Ejercicio 2011

Naturaleza de los Saldos Contravalor en Eures
en Moneda Extranjera: Activos Pasivos
Tesoreria
Dolares americanos (USD) 624,29 -
Libras esterlinas (GBF) 323,44 -
Francos suizos (CHF) 74,55 -
1.022,28 -
Inversiones crediticias / Pasivos financieros a coste amortizado
Délares americanos (USD) 164.790,79 -
Caoronas suecas {SEK) 438.823,21| 238.575,21
603.614,00| 238.575,21
Instrumentos de capital
Coronas suecas (SEK) 64.098,12 -
Libras esterlinas (GBP} 54.308,01 -
118.406,13 -
Total saldos denominados en moneda extranjera 723.042,41| 238.575,21
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37. Otros productos de explotacién

El salde registrado bajo este capltulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada a 31 de diciembre de
2012 y 2011, corresponde inlegramente a diversos servicios prestados al grupo Mediolanum.

38. Gastos de personal

a) Composicién

El desglose del saldo de este capfiulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los ejercicios
2012 y 2011, en funcién del origen y la naturaleza de'{as paridas que [o conforman es:

Eurcs
2012 2011
Sueldos y salarios 1.5633.865,68 1.61 1.328,61
Seguridad Social 228.757,20 217.410,15
Indemnizaciones - -
Otros gastos de perscnal 6.331,96 13.532,27
1.768.954,84 1.842.271,03

b} Namero de empleados

El nimero medic de empleados del Grupo durante los ejercicios 2012 y 2011 detallado por categorias
profesionales es el siguiente:

2012 2011
Directivo 4 4
Técnicos 12 13
Administrativos 6 6
22 23

El nimero de empleados del Grupo al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 distribuido por categorias
profesionales y género, es el siguiente:

2012 2011
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Directlivos 3 1 3 1
Técnicos i1 1 12 1
Administratives 2 4 2 4
16 6 17 ]

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio en concepto de gastos de personal se regisiran en el
capitulo “Resto de pasivos” del balance consolidado adjunio (véase Nota 15).
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39. Gastos generales

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas correspondientes a
los ejercicios 2012 y 2011 es el siguiente:

Euros
2012 2011
Arrendamientos 111.296,33 78.503,43
Reparaciones y mantenimiento 7.426,51 16.173,26
Servicios Profesionales Independientes 869.807,75 779.211,34
Seguros 26.723,99 16.510,63
Publicidad y Propaganda 71.151,85 83.719,49
Surninistros 36.662,50 40.331,72
Otros 145.786,12 81.876,02
Otros Tributos 1.425,66 23.362,27
Total gastos generales 1.270.280,71| 1.119.688,16

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, bajo la cuenta “Servicios profesionales independientes” se incluyen
16.270,00 euros correspondientes a los honorarios y gastos de Deloitte, S.L., por servicios de audiloria de las
cuentas individuales, 7.625,00 y 7.624,00 euros, respectivamente, por las cuentas consolidadas y 8.825,00 y
7.624,00 euros, respectivamente, por otros trabajos. Durante el ejercicio 2012 Deloitte, S.l.., ha prestado
servicios de asesoramiento fiscal al Grupo cuyos honorarios ascienden a 9.000 euros.

Arrendamientos financieros

Al cierre del ejercicio 2012 el Grupo, en su condicion de arrendatario financiero, mantifene un conlrato de
arrendamiento financiero con Novagalicia Banco para la adquisicion de elementos de procesamiento
informaticos clasificados en el epigrafe “Inmovilizado material” del balance consolidado (véanse Notas 13 y 16).
Dicho contrato de arrendamiento financiero tiene vencimiento de 16 de marzo de 2015 y devenga un tipo de
interés nominal del 5%.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el valor actual de los pagos minimos pendientes de realizacion por parte del
Grupo para el mantenimiento del contrato de arrendamiento financiero sobre el inmovilizado material adquiride
asciende a 25.264,17 y 36.492,69 euros, respectivamente.

Al cierre del ejercicio 2012 y 2011 el Grupo fiene coniralado con los arrendadores las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas (incluyendo, si procede, las opciones de compra), de acuerdo con los actuales
contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni
actualizaciones futuras de renias pactadas coniractualmente (en euros):

Ejercicio 2012
Arrendamientos Financieros 2012
Cuotas Minimas Valor Nominal | Valor Actual
Menos de un afio 11.228,52 8.889,79
Entre uno y cinco afios 14.035,65 11.754,568
Mas de cinco afnos - -
Total 25.264,17 20.644,37
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Ejercicio 2011
Arrendamienios Financieros 2011
Cuotas Minimas Valor Nominal| Valor Actual
Menos de un afio 11.228,52 8.457,12
Entre uno y cinco afos 25.264,17 20.644,37
|Mas de cin¢co anos - -
Total 36.492,69 29,101,49

Las cuotas de arrendamiento financiero devengadas duranie los ejercicios 2012 y 2011 ascienden a 8.376,99 y
14.228,52 euros, respactivamente, de las cuales 1.179,07 y 1.861,26, respectivamenle, corresponden a
intereses devengados del contrate que se hallan registrados en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta (véase Nota 16).

Informaclén sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales
A continuacion se facilita 1a informacion requerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacion de la Ley

3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medida de lucha contra la morosidad en opseraciones
comerciales:

Pagos realizados y pendientes de pago en la fecha de
: clerre del ejercicio
2012 2011

Importe % Importe % (™)
Egz'lizad“’s dentro del plazo méximo 906.003,84| 95,52%]| 1.109.184,10|  96,3%
Resto 42.509,54] 4,48% 43.018,12 3,7%
Total pagos del ejercicio 948.513,38| 100,00%] 1.152.202,22 100%
PMPE (dias) de pagos 38,82 - 10,71 -
Aplazamientos que a la fecha de cierre o o
sobrepasan el plazo maximo legal 21.49574|  2.22% 4.248 0.37%

(*} Porcentaje sobre el tolal.

Los dalos expuesios en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por su
naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que
incluyen los datos relativos a la partida “Resto de pasivos” del pasivo corriente del balance de situacién.

El plazo medio ponderado excedido (PMPE) de pagos se ha calculado como el cociente formado en el
numerador por el sumalorio de Jos productos de cada uno de los pagos a proveedores realizados en el ejercicio
con un aplazamiento superior al respectivo plazo legal de pago y el nimero de dias de aplazamiento excedido
del respectivo plazo, y en el denominador por el importe total de los pagos realizados en el ejercicio con un
aplazamiento superior al plazo legal de pago.

El plazo maximo legal de pago aplicable a fa Sociedad en el ejercicio 2012 segdn la Ley 3/2004, de 29 de

diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, es
de 75 dias.
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CLASE 8-

TUSQUETS CONSULTORES, S.L y Sociedades Dependientes

Informe de Gestion
Correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

1. Entorno econémico de los mercados financleros

En general, este ha sido un buen afio para los activos de riesgo, fanto en crédito como en renta variable.
Después de un volatil inicio de afio en el que asistimos a la primera fallida de un gobiemo de la eurozona, las
autoridades lanto europeas como americanas apuntalaron el sistema dolando de mayor liquidez al mismo y
respaldandolo con acciones significativas para calmar a los inversores ante una posible rupiura de la eurozona
y recesion de la economia norteamericana.

En este marco se ha seguido incrementando la exposicién a eslrategias mas direccionales y aumentando el
riesgo concenirando mas ta gestion en aquellas posiciones donde existe mayor conviccién.

En cuanto a la renta fija, lo mas significativo fue que después de la peticién de ayuda financiera para los bancos
espafioles se incrementase la penalizacion que ya sufrian los bonos soberanos y corporalivos con marca
Espafa. Ante esa situacién optamos por comprar bonos corporativos que estuvieran penalizados pero sin una
clara justificacion y cuya rentabilidad nos parecia muy interesante. Al mismo tiempo, se ha tenido muy en
cuenta la liquidez en el mercado secundario de las emisiones en las que se invertia porque aunque el objetivo
inicial es mantener los bonos en cariera hasla el vencimiento, una suficiente liquidez proporciona unos precics
. correctos para la valoracion de dichos activos en la cartera,

Las medidas tomadas por el Banco Central Europeo en cuanto a prestar liquidez al sector bancario europeo
han beneficiado a la mayoria de indices europeos permitiendo ver fuertes revalorizaciones en la renta variable
durante algunos meses. Esto ha permitido que la prima de riesgo de los paises periféricos (sobretodo Espafia e
Italia) se haya relajado considerablemente. Dentro de un conlexto de elevada volatiidad se ha pretendido
reducir el riesgo de exposicién a sectores afectados por la crisis de la deuda concretamente en aquellos paises
donde se ha manifestado con mayor crudeza. Las decisiones de inversidn se han cenlrado en la loma de
posiciones en bancos nérdicos e ingleses asi como en el sector telecom europeo.

Por su parle, hemos gestionado los instrumentos derivados con fines de una inversion agil y eficiente en los
activos subyacentes o también de cobertura.

En cuanto a riesgo de fipos de interés, es previsible que el Banco Central Europeo siga bajando el tipo de
interés en los proéximos meses. Este movimiento afectaria positivamente a los bonos de cupén fijo porque una .
bajada de rentabilidad conllevaria una subida de precios, pero en cambio, los bonos de cupén flotante se verian
afectados negativamente porque los proximos cupones serian mas bajos. Ante esla situacion evitaremos la
compra de bonos de cupén flotante, en términos generales.

Respecto al riesgo de crédito, Los problemas con la deuda soberana en Europa estan afectando a los bonos de
deuda publica de los pafses periféricos, Espafia entre ellos. Mantenemos una baja duracién de la cartera de
renta fija para evilar en la medida de lo posible la ampliacién de spreads.

En cuanto a riesgo de activos, procuramos tener una cartera relativamente diversificada para disminuir el riesgo

de crédito. La diversificacion se realiza geograficamente, sectorialmente, por categorias de activos, por raling y
por grado de subordinacién. :
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En las perspeclivas desde un punto de vista de la economia europea esperamos que las medidas
presupuestarias lomadas por el gobierno espariol asl como el mensaje de apoyo del BCE a las economias
periféricas tenga un efecto posilivo a medio plazo y largo plazo. En un contexto de recesion a nivel europeo
esperamos que los Indices domésticos se beneficien de las caidas en las primas de riesgo y que la volatilidad
siga presente duranle el afio debido a que los problemas de la deuda de los palses periféricos no se han
solucicnado.

Después de un cierre de afio positivo en cuanto a rentabilidades para los activos de riesgo, y donde las
estrategias de pura beta han superado ampliamente las estrategias activas y/o de generacién de alpha,
esperamos que el discurso polilico sea menos prolagonista este afio y se de un entorno mas normalizado y en
el que la gestion activa pueda tomar de nuevo protagonismo.

Si ello es asi, consideramos que la asignacion por estrategias junto a la seleccion de geslores obtenga los
resultados esperados tarto a nivel de rentabilidad come sobre todo y mas importante en términos de riesgo.

2. Situacion del Grupo y evolucidn de los negocios.

En el ejercicio 2012 se ha continuado con el objetivo de desarrollar mas el negocio censolidado y el
posicionamiento del Grupo en cuanto a la actividad de gestién de aclivos promovidos por el propio Grupo.

Societariamente dentro del Grupo se ha fortalecido la estructura de capital de la Sociedad holding que a su vez
ha sido aporiado en parte por esla Sociedad a Trea Capital Partners S.V., S.A. en concepte de aportacién de
socios para compensacion de pérdidas por un importe total de 5.317.960 euros a iravés de una cartera de
valores, lo que sin duda refuerza la apuesta del accionista mayoritario por el negocio.

La previsién de negocio para los siguienles ejercicios continia basandose en la gestion especializada de
patrimonios.

Segun los respectivos informes y controles, todos los indicadores de la Sociedad estan dentro de los limites que
exige la legislacitn vigente.

3. Politica y gestion de riesgos

E! Consejo de Adminisiracion y la Direcciéon General del Grupo basandose en lo especificado en el Manual de
Medicion y Control de riesgos tutelan y supervisan las pollticas contables y los sistemas y procedimientos de
control interno en relacion con todos los riesgos de la actividad del Grupo.

El objetivo fijado en cuanto a la medicion y conlrol de riesgos es revisar periodicamente los limites del alcance
de los tipos de riesgos que afectan o pueden afectar a la actividad y los aclivos del Grupo. De esta manera se
establecen y actualizan los limites operativos de cada una de las dreas con un direccionamiento enfocado a la

oplimizacion en la wutilizacion de los distintos instrumentos que a su vez permilen una gestién adecuada y un
control, acotacién y minimizacion de dichos riesgos.

En el ambito organizativo, existe una segregacion de funciones entre las unidades de negocio donde se
originan los riesgos y las unidades de seguimiento y control de los mismos.

Por su parte, se pone especial énfasis en la identificacién, medicion, control y el seguimiento de riesgos.
4. Acontecimientos posteriores

No existen acontecimienlos posteriores al cierre del sjercicio 2012 distintos de los sefialades en la memoria
consolidada.
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5. Acclones propias

Las sociedades del Grupo no realizan operaciones con acciones propias.

6. Actividades de {+D

No se realizan actividades de I+D.

7. Uso de instrumentos financieros por el Grupo

Durante el ejercicio 2012, el Grupo no ha realizado actividades inversoras o de otra indole distintas a las
sefialadas en la memoria que deriven en una especial atencion a sus posiciones de riesgo de mercado, crédito
o liguidez. No obstante, ha seguido manteniendo los controles necesarios para la correcta gestion de eslas

areas de riesgo, incluide el riesgo operativo, cumpliendo en todo momente los limites y coeficientes
establecidos por la normativa vigente para empresas de servicios de inversion,
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TUSQUETS CONSULTORES, S.L. y Sociedades dependientes

Diligencia que extienden los Administradores de Tusquets Consuliores, SL, para hacer constar que, tras la
fofmulacion de las cuentas anuales consolidadas e informe de gestion correspondientes al ejercicio 2012 de
Tusquets Consultores, SL y Sociedades Dependientes, por el Consejo de Administracion de ta citada sociedad
en su reunion del dia 31 de marzo de 2013, los Consejeros han procedido a la firma del presente documento,
comprensivo de las mencionadas cuentas anuales e informe de gestién, que se compone de 74 hojas de papel
timbrado referenciadas con la numeracion OL5320359 a QL5320432, ambas inclusive, més esta hoja numero
OL5320433, figurando la firma de cada uno de los Consejeros a continuacion de la presente diligencia.

Def€arles Tusquets vs

Diia Y[alanda Ballestero
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