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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de
‘I'rea Capital Pariners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Hemos anditado las cuentas anuales de Trea Capitat Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), que comprenden el
balance al 31 de diclembre de 2013 y la cuenta de pérdidas y ganancins, ¢l estado de cambios en e patrimonio neto y la memoria
carrespondientes al gjercicio anual terminade en diclia fecha. Los Administeadores son responsables de la formulacidn de las cuentas
anunles de ta Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacidn fnanciera aplicable a la entidad {que se identifica en la
Wala Lb de la memeria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestea
responsabilidad es expresar s opinion sobre las citadns cucntas anuales en su conjuato, basada en ¢l trabajo realizado de acuerdo
con la normaliva reguladora de In actividad de auditorin de cnentas vigente en Espaila, que requiers ¢l examen, mediante la
realizacion de prugbas selectivas, de la evidencin justificativa de las cuentas anuales y fa evaluacién de si su presentacion, los
principlios y criterios contables ulilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerde con el marco normativo de infornmacidn
finnneiera que resulta de aplicacidn.

u nueslra opinidn, las cucntas anuales ded jercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos significatives, la imagen fiel del
patrimonio y de Ia situacién financiera de Trea Capital Pariners, Sociedad de Vatores, S.A. (Sociedad Unipersonal) al 31 de
diciemtbre de 2013, asf como de los resultados de sus operaciones comrespondientes al gjercicio anual erminado en dicha fechs, de
conformidad con el marco normative de informacidn financiera que resulta de aplicacién y, en particelar, con los principios y
eriterios contables contenidos en ¢l mismo.,

Sin que afecte a nuestra opinion, famanios la atensién sobre ¢l contenido de fa Nota 8 de la memoria adjunta, en la que se indien que
12 Sociedad manticne inversfones cn Elite Private Equity Opporiunity PLC y Elite Unique Opportunity PLC registradas en e] balance
por importe total de 26.185.307,56 curos. Las carleras de dichos fondos incluyen, entre otros actives, fondos subyacentes valorados
en 3177240 euros y 5.892.190 délares americanos (4.272.4%9 euros), respectivamente, cuyos valores razonables han sido
determinados, de ncuerdo con los administradores de los respectivos fondos subyacentes, considerade su valor neto contable, Los
eslades finmneieros auditades de dichos fondos subyacentes ne estin disponibles a la fechn del presente informe. Consecuentemente,
el valor neto contable de fos fondos subyacentes podria verse ajustado una vez completadas Ins auditorfas de cuentas de los mismos.
Adicionalmente, tas carteras de dichos fondos incluyen, entre olros activos, un inversién en acciones no cotizadas de Memora, S.A,
por importe de 1.299.454,79 cures cuyo valor rozonnble ha sido determinado por In Sociedad de acuerdo con las guins
internacionales de valoracién de private equity y capital-riesgo publicadas por el IPEY Board. Consecuentemente, si se dispusiera de
Iransacciones recientes o datos obscrvables de mercado, Ia valoracion de las participaciones de Memora, 8.A. podria ser diferente de
1a presentada en las cuentas anuales de la Sociedad,

Adicionalmente, sin que afecte & nuestra opinién, llamamos 1a atencidn respecto a o seitnfado en In Nota 8 de la memoria adjunta, en
la que se indica que ta Sociedad mantiene una fuversién en los fondos Cheyne Spee SET Realis Fund, I1G Trade Opp. lnvest Shares,
Laurus Ofshore A2 Beachmark, Drake Absolute Returs Fund B SIB, Valens Unit-ORsh, Fund B Inst Main y Valens Unit-Offshore
ST §.02/08 por importe conjunto de 725.882,44 curos, fos cuales no hablende podido hacer frente a la totalidad de los reembolsos
solicitados han decidido modificar de forma significativa sus condiciones de reembolso no disponiéndose, a a fecha de formulacién
de las cuentas anuales adjuntas, de informaeién al respecto del andlisis del plavo de recuperacion de estas inversiongs. Fin todo caso,
I Sociedad valora su participacion en estos fondos sebre la base del viltimo valor fiquidativo comunicado por los respectivos
administradores. La evolucién del mercado de gestién de activos en general y ¢l negocio de la inversién libre en particular
determinard e} momento en ¢l cual dichos fondos podrian hacer frente a los reembolsos solicitados, asl como fa propia evolucién del
valor de las paricipaciones.

El informe de geslibn adjunto del gercicio 2013 contienc fns explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre
situacidn de la Sociedad, a cvolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene ¢l citado informe de gestién concuerda con la de fas cuentas anuales del
gjereicio 2013, Nucsiro trabajo como auditores se limita a la verificacion del infonme de gestidn con ¢l aleance mencionado en este
wismo parrafo y no Ineluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de Jos registros contabes de la Seciedad.
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TREA CAPITAL PARTNERS, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. {Sociedad Unipersonal)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

DAL AN ey Ay s N e =

(Furos)
ACLIVO Netaf J113HD ITHEC) FASIVO Y FATRIMONIO NETO Kedn H1ERI 3MVRE)
TESDRERIA H LHEReE 135855 | PASIVO
CARTERA DE KEGOCICN L0OLEPLES ££1323,71 | CARTERA DEFEGOCLACION . .
Writts tep T £ dody - -
Iutnswr o & gl & SOEEI25S 537733892 | D12.05 PASTVOR FIHANCRROS A VALOX RAZONABLECON - .
Dherinkfos € £eprcda - +| CAMBXOSEN PEADDASYOANANTIAT
Quaes aithion sy - -
Frapereelr Proufs seegrasts - « | PARROS FDMARCIFROS A COSTEAKIORTLLADO. LI 133308
Diada oo B ermeZarics (oanssteit 11 TRTANZT 152331
OIL0TACTIVGS FRIANCIEROS A YALOR RAZONABLE CON Desfas e patittan 11 3500 35
CAMRPIOS ENFFRIIDAS ¥ DANARCIAS . o] Eprstesy puhninteclzaka - -
Velens prpusctdnondedects - ~| Crecspasives frxsada - .
Qreartr et fr ey - -
Qupca s framsma . - | DERIVADOS DE LORERTURA . .
Frocrereriz Fruuvdinoea goceds - -
- PASIVOS ASOCIADOS 00N ACTIVOS MO QORRIENTESFR VENTA - -
AGTIVOSFRLANCIEROS DISFONTBLES PARA LA YENTAY MPHENEN | TEAMILEN
Veceoniginstang ddote - + | FROVEIONES - .
Oues atnrctos dreag et 5| nmiEss ] FASSH] Fedn gty Qipdeainies . B
Fro-memorls Fravdisa pegorss - | Broidesigmrispsdn - v
Otrar g rviaites - .
INVERRONES (REDATH IS FLIIERIRY ] $ELINE)
Ci5s1s 9 it reSys feasdan £ TEIESTAS TS 635D | PATVOS FISCATES: 133 251
Cridren putndoes 7 £33 HTAL 1435355} | Ceoenda . -
[ PFERE Y SIS0 H TN 13923 Dy 7 i REoRIRE)
CARTERA DI INVERSXSGH A VERCIMIENIC - ~ | RESTO PEPARNA n ELER SN HyGNST
Fro-cemiris Frawdd ey el . - -
TOTALPASRD BEALTSLE 310952,
LERIVA DS PECOIERIURA " -
TONDOS IROFOS ITILEIND MAEHLES
ACEIVOF FO CORRIENTES R4 AVENTA: - + | CAHIFAL:
Valacts eepresed eines ds deols - <] Bertrsds 13 PRI i OR0] FMIAOM
Lalrae et diespitil - | MaozeCyprdaacifle - -
Adhoraid - -| FRneA DEEMIRON if 1115 €1476 2156044
ot - = | PEsERVAS 11 (FEMERAN [{371F I AL
OTRO5 ENSTRVMEHEOF DECAFTAL . -
PARTICRPACKINES: PRI AR ANSM2AH]  Mecer Vil prighs - -
Eriidslet 4d o L 35003250 3.125 N133 | RESULTADO DIL EAFRC KO 3 s 11443 350.85)
s riigge - SF Mesn Bafleatuy taftufoees - -
Eridsdm padaly - .
AJUSTES FOR VALGRACION 1LY LIFEMLTE
CONTRATOS BE FOURGS VNCULADOS A FENEONES - -] Adines Lrrsden dapentin prbiiedy ] 2058033 LM
Telataar dodo dcedelaineg - -
ACTIWOHATERIL: o 1227804 | Cobrtinns Er B rrrs rdy oo regdd e oo . .
D ess pregid 18 53708 4343301 | Dftensias e eetia - -
e o NS rar . -] Pty de piates gt ETaSts . .
SURNVENCIONES, DONACIONES YRIGAROS . -
ACTIVG PIFANGIBLE: {715 % 4L%41,87 TOTALPATRIMONIO KETO IHH1INAD N EULT
Ferda desorent 3 -
(era wura il gtie |11 NN £5791.5?2
ACTIVOS FESCALES pELIAL -
Ceeiesitn - -
[rsast ] n PErEAL) .
RFFTODEACTIVOS 11 B [[aAt 12 ]
TOTALALCTIVG AL IIRLS LG | TOTALFASIVO ¥ FATRIMONKO NETO £1£45454.05 AR SR GLRLD
Freemds
Cuaapderagsy wopRoin n L1012 501 sd1pang
Caras oot f 114 4680 - -

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos compaiativos.

Las Notas [ 232 descritas en Ja Memotia adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 82

TREA CAPITAL PARTNERS, SOCIEDAD DE VALORES, 8.A, (Sociedad Unipersonal)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESTONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

Nela Eertide 3013 Ejerdiclo 2002 (%)
[NTERESES Y RENDIMEENTOS ASIMILADDS §Ty1S 9.3212% §3r2Y
INTERESES ¥ CARGAS ASIMILADAS 13 £444.716,29) £400.183,54)
MARGEN DEINTERISES £$15.3558,00) {352,351,
RENDISIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL By2§ 15.580,62 FECIASS
COMISIONES PERCIBIDAS 7 2330.655,43 1.£67,393,77
COMISIONES SATISFECHAS B (19.379.52) (245490
RESULTABOS5 DE OPERACIONES FINANCIERAS {cat0): 1% 733.618,17 {16.856,96)
Carttra de pepiipiidn TI3395.84 {371.585,29)

Otrot iastimantes (narcioas 2 V% taronatls con cambios n pldidss y pnandis . -
Totrumentos fnmoios ne y Herades avalor reronsble con cambisd en péedidss y griancis 2025231 (8.911,62))

Clros - .
DIFERENCIAS DE CAMDIO {ncto) » (18.162,48) [2.40225)
DTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 27 124343 339027,
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 1b (20.000,04)) {10.000,03)
MARGFN DRUTO 2500191 61 [EXEA A
GASTOS DEFERSONAL . 3l (1612 159.61) (1.238.255,4%)
GASTOS GENERALES 31 £992.619,21) {1,05L.038,54)
AMORTIZACIN 10y 1t (56.533,69) (50.415,12)

DOTACIONES A PROVISIONES (ato}
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (meto)
Enversitets crdditkins
Otros Enstrwimiltos finanticros po valarados a vaer razeaable con camdbios g pérdidas y prisias

- [CHIR TR

. (476,81234)]

RESULTADO DELA ACTIYIDAD DEENPLOTACIGON 130708 (1.311.355,0)]
{102 €£2.93) (329.198,92)

PERDIDAS POR DETERIOROQ DEL RESTO DE ACTIVOS (nxt o)
Adlivos mateddes
Aclivos nsmgblas

Paiiipaions 9 (102.652,93) {303.984,05)
Resto d2actives {20.201.37)

GANANCIAS PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN YENTA - -

DIEERENCEA NEGATIVA EN COMBINACIONES DENEGOCHOS . -

GANARCIAS(FERDIDAS) DE ACTEVOS NO CORRIENTES EN VENTA KO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES

INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DEIMPUESTOS $13411,18 (1613537465

IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 18 . .
RESULTADO DEL EIERCICIO POR OFPFRACIONES CONTENUADAS FBALL1S {1.613.581,55)

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUM PIDAS {nito) . -
RESULTADO DEL E3FRCICIO 123.413,18 {1.643,58165)

BRNEFICIO FOR ACCION

Bision 3 0,58 046
Dida k] 0,38 (1.45)1

(*) Se presenta, tinfca y exclusivaments, 4 ¢fectos comparatives.

Las Notas § a 32 descritas en fa Memoria adjunta forman pacte integrante
de 1a cuenta de pérdidas y ganancias comespondients al efercicio anual terminado €131 de diciembre de 2513,
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TREA CAPITAL PARTNERS, SOCIEDAD DE VALORES, S.A, (Sociedad Unipersonal)

08

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICI

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y2012
A} ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Buros)

Ejercicio 1013

Hercieio 1012 (*)

RES U.TADO DEL ESFHCICIO: FISALLIS

0TROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS 86249457
Actives financieres Sypoalties pane lavenie- [V REENS]
Oraancias/Péndidas parvawion BA1R52,72
Trrportes asferdos alscunta de pérdidas y genonias 2028213

Ciros pasives fiaancitros 3 velor razonable
Qasein/Pérdidas pos vaberaida
rpones trensferidos afa cointa de pérdidas y gmandys
Irpusto sobre buaelicios diferidos

Cobarturas 4 bos flujos ¢ efeveive:

Gronciaaféndidas por valorasida .
Trrpertes [Ixufedos 2y comita & pirdadus ¥ o

Importes transfendas of vaor coatable iniciad d2 las pantidas cubleras
lrepussto sobee bintfiios diferddos

Coberturar dz bavissiongs netas ¢ pogtios o o edrajr;

QreancixePEdss por valoracida -

Irpovies transferidos a by euenty de pérdidss ¥ panandins

Trpuwsto schee benefiies diferidos -

Diftrencizs de cambio;

GrnsiasPEEALE pOr 030 VErsHn .

Trrportes bransferidos alacumtads pérdidas y N

Terpucsto sobre beneficios difecides -

Activos ra corimids towaly

Ganawcias pos valiratida

Igortes rensforidas pla cxnta de pledidss ¥ gnancias

Irgusito sebre beneficos diferidos

Retluificeiones

Ok restasifisNiones

Cokeriurss & os fTufes &2 #fective (+4]) .
Gananciss\{Pérddas) por vadoraciin {+H-)
Tergoates Lransferidas 3 |x cueoka de pledidir y pawicias (413 -
Irrportes Wensferidos ol valor nieie! & 1S pantidas cublertas {44 .
Otras reclwsificaiiones (#7:}

Ceterturac ik fnsersTenss melas en negocier ¢n el extmanjire (+/7)
Ganmneiis (Ieddas) por vaoratida (+4) -
Trrportes ansteridos alyosmta e péididas y Exnanias (+)
Opras reclisificaconis (#-)

Diferencing de cama (+/) -

OenmcinAPérddas) por vaboracida {H-) -

Irepotes tranafinids aty cuenta de p&rdidas y Eanxias (1)

Otras roctusificadoacs (+9)

Actives ne cenvieaies en venla (15}

Ganmgins{Péoddas) por vioraida (-} -

lerportes transleridas 212 cuentade pérdidas y ganendias (+1)

DOiras restasific soionts (H-)

GenindiaiPérddas) actusniates en glanes de peaslones {5y

Resto de Ingresos y gastos reconedddas (44}

Imyguesie tebre benefido (#/) (36954054}

{1.613.587,65)
1.016,500,31
1,346,863 47

1.826.94748
(480.734,00)

{312.36),16)

TOTALINGRESOS Y GASTOS DELEIFRCICHD 33050512

(£16.757,34)

(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparalivos.
Las Notas | 4 32 deseritas en fa Memeorta adjunta forman parte integrante de estado ds
caimbios en el pattimonio neto del ejercicio anval terminado ¢l 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 87

Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A, (Sociedad Unipersonal)

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

Resefia histérica de Ia Sociedad, hases de presentacién de las euentas gnuales y otra informaeibn
a)  Resefla histérica
Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, $.A, (Sociedad Unipersonal) {en adelante, 1a Sociedad) se conslituy6 por
tiempo indefinido el 12 de septientbre de 2006, bajo la denominacion de Triple A Gestioncs, Sosiedad de Valores, S.A. ¥
fue inscrita el 26 de octubre de 2006 en el Registro Marcantil de Barcelona, Con fecha 11 de noviembre de 2006, Is
sociedad cambié su denominacién por la actual.

La Sociedad estd inscrita en el Registro de Sociedades y Agencias de Valores de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (en adelante, CNMV), con el nimero 221, no siendo micmbro de ninguna Balsa de Valores. Su domicilio social
se encuentra en G/ Agusting Saragossa 3-5, local 2, 08017 de Barcelona.

EI Accionista Unico de Ia Sociedad es Tusquets Consultores S.L. (Nota 15), lo que le confiere a la Sociedad la naturateza
de sociedad unipersonal.

Tal y coma establecen sus Estatutos Sociales, [a Sociedad es una Empresa de Servicios de Inversidn y su actividad estd
sujeta a lo establecido en la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del Mercado de Valores (modificada por la Ley
37/1998, de 16 de noviembre, de Reforma del Mercado de Valores, por Ia Ley 47/2007, de 19 de diciembre, por la Ley
512009, de 29 de junio y por la Ley 12/2010, de 30 do junio), en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, e Medidas de
Reforma del Sistema Financiero, en Ia Ley 13/1992, de | de junio, de recursos propios y supervision en base consolidada
de las entidades financieras, en el Real Decreto 1.820/2009, de 27 de noviembre, n el Real Decreto 216/2008, en ¢l Real
Decreto 3642007, de 16 de marzo, en ¢! Real Decreto 21772008, de 15 de febrero, sobre régimen juridico de las
empresas de Servicios de inversién y dends entidades que prestan servicios de inversion (modificado por el Real Decreto
1.820/2009, de 27 de noviembre), asl como en la normativa emanada de la CNMV.,

Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad y que se reflejan en su programa de actividades incluye la
prestacién de los siguientes servicios de inversion:

2) Larecepeién y transmisidn de érdencs de clientes en relacion con uno o més instrumentos financicros.

b) Lancgociacién por cuenta propia.

¢} La gestién discrecional ¢ individualizada de carteras de inversién con arreglo a los mandatos conferidos por los
clientes.

d) Lacolocacién de insirumentos financieros.

¢) Bl asesoramiento en maleria de inversion, entendidndose por tal la prestacion de recomendaciones personalizadas a
un cliente, sea a peticion de éste o por iniciativa de la Socicdad. No se considerard que constituya asesoramiento, a
los efectos de lo previsto en esie apartado, las recomendaciones de cardcter genérico y 1o personalizadas que se
puedan realizar en el Ambito de la comercializacién de valores ¢ instrumentos financieros. Dichas recomendaciones
tendran ¢l valor de comunicaciones de cardcter comercial,

Y Ia realizacién de las siguientes actividades complementarias a dichos serviclos de inversion:

8) El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, asi como el
asesoramienta y demds servicios en relacién con fusiones y adquisiciones de empresas.

b} Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionades con [a prestacién de servicios de inversion,
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Los servicios de inversion y, en su caso, las actividades complementarias s¢ prestardn sobre los signientes instrumentos
financicros:

a) Los valores negociables emitidos por personas o entidades, piblicas o privadas, y agrupados en emisiones. Tendré
la consideracion de valor negociable cualquier derecho de contenido patrimonial, cualquicra que sca su
denominacién, que por su configuracion juridica propia y régimen de transmisién, sea susceptible de trifico
generalizado ¢ impersonal en un mercade financiero,

Se considerarén cn fodo caso valores negociables:

1. Las acciones de sociedades y los valores negociables equivalentes a lns acciones, asi como cuatquier tipo de
valores negociables que den derecho a adquirir acciones o valores equivalentes a las acciones, por su
conversidn o por ¢ gjercicio de los derechos que confieren.

2, Las cuotas participativas de las enjas de ahorro y Ias cuofas participativas de la asociacion de la Confederacidn
Espattola de Cajas de Ahorros.

3. Los bonos, obligaciones y valores anflogos, representativos de pare de un emprésiito, incluidos los

canvertibles o canjeables.

Las cédulas, bonos y participaciones hipotecarias.

Los bonos de titulizacién.

Las participaciones y acciones de instituciones de inversién colectiva,

Los instrumentos del mercado monetario entendiendo por tales las categorias de los instrumentos que S¢

negocian habitualmente en ¢l mercado monetario, tales como las letras del Tesoro, certificados de depdsito y

pagarés, salvo que sean librados singularmente, excluyéndose los instrumentos de pago que deriven de

operaciones comerciales antecedentes que no impliquen captacién de fondos reembolsables,

Las participaciones preferentes.

. Las cédulas territorinles,
10. Los “warrants” y demds valores negociables derivados que confieran ¢ derecho a adguirir o vender cualquier

otro vator negoaciable, o que den derecho a una liguidacién en efectivo determinada por referencia, entre otros,
a valores negociables, divisas, tipos de Interés o rendimientos, materias primas, riesgo de crédito u otros

indices o medidas.
{1, Los demis a los que las disposiciones tegales o reglamentarias atribuyan Ja condicién de valor negaciable.

N

o

b) Coniratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de nterés a plazo y otros contratos de instrumentos
financieros derivados relacionados con valores, divisas, tipos de interés o rendimientos, u olros instrumentos
financicros derivados, indices financieros o medidas financierns que puedan liquidarse en espeete o en efectivo.

c) Instramentos financicros derivados para la transferencia del riesgo de crédito.

d) Contratos financieros por difercncias.

Con fecha 17 de mayo de 2013, Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. inseribié en el registro administrativo
de Ia CNMYV, la modificacién del programa de actividades al objeto de incorporar al mismo el servicio de colocacién de
instrumentos financieros, se base 0 no en un compromiso firme.

Para ol desarrollo de sus actividades Ia Socicdad mantiene dos centros operativos en Madrid y Bareclona. Su arubito de
actuacién incluye actividades de comercializacion de productos, tarcas de representacién de las Sociedades del Grupo y
de apoyo al resta de aclividades societarias. Adicionnlmente, en cf centro operative de Barcelana se realiza 1a toma de

decisiones sobre la cartera propia.
Al 31 de diciembre de 2013, la Seciedad manticne contrato de distribucién con dos agentes,

La Sociedad es cabecera de grupo, pero no ha formulado cuentas anuales consolidadas por eslar dispensada de csta
abligacidn, de acuerdo con la normativa vigente, al integrarse €l grupo en la consolidacién de un grupo superior
supervisado por la CNMYV, Grapo Tusquets Consultores, cuya sociedad dominante es Tusquets Consultores, S.1.., ¢on
domicilic soeial en ¢/ Moneders 5, 08034 Barcclona, siendo esta sociednd la que formula cstados financieros
consolidados. Las tltimas cuentas anuales consolidadas disponibles del Grupo fucron formuladas el 31 de marzo de 2013
y s¢ encuentran depositadas en ¢l Registro Mercantil de Barcelona,
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B) Bases de presentacidn de las cnentas anuales
Marco normativo de inforamacion fianncicra aplicable & [a Seeiedad

Las cucntas anuales de la Sociedad, que s¢ han preparado a pariir de sus regisiros conitables, han sido formuladas por sus
Administeadores (en reunion de su Conscjo de Administracion celebrada el din 24 de marzo de 2014) de ncuerdo con ¢l
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion a In Sociedad, que es of establecido en:

2. ElCédigo de Comercio y Ia restante legislacion mercantil,

b. La Circular /2008, de 26 de noviembre, de Ja Comisién Nacional del Mercado de Valores y otras normas de
obligado cumplimicnto aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en
éstas, ¢l Plan General de Contabilidad aprobado por ¢l Real Decreto 1514/2007, la Circular 4/2004, de 22 de
diciembre, del Banco de Espafia y las Normas Tntemacionales de Informacién Financiera adoptadas como
Reglamentos de la Comisién Europea ent vigor, siempre que no sean contrarias a kas normas anteriores,

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

d.  Elresto de normativa contable espaftola que resulte de aplicacidn,

Imagen flel

Las cucntas anvales adjuntas han sido obtenidas de los registros contebles de la Sociedad ¥ se formulan de acuerdo con
¢l marco normitive de informactén financiera que resulla de aplicacién y, en particular, los principios y eritetios
contables en ¢l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la
Saciedad al 31 de diciembre de 2013 y de tos resultados de sus operaciones y de fos cambios en ¢l patrimonio neto que
se han generado durante el gjercicio anual terminado en dicha fecha. .

Estas cucntas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de 1a Saciedad, se someterdn a aprobacidn por el
Accionista Unico, estiméndose que serdn aprobadas sin modificacion alguna.

Por su parte, las cuentas anuates del gjercicio 2012 fueron aprobadas por ol Accionista Unico ¢l 2 de agosto de 2013

Princlpios contabies no obligntorios nplicades

Ne s¢ han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalinente, los Administradores han formulado estas
cuiehtas anuales teniendo en consideracién la totatidad de fos principios y normas contables de aplicacion obligatoria que
ticnen un efecto significativo en dichas cuentas anvales. No existe ningin principio contable que, siendo abligatorie,
haya dejado de aplicorse.

Aspectos erlticos de ta valoracién y estimacién de la incertidumbyre

Los resultados y determinacién del patrimonio son sensibles @ los principios y politicas contables, criterios de valoracién
y estimaciones seguidas por los Adminisiradores de la Socicdad para i elaboracién de las cucntas anuales. Las
principales politicas contables y criterios de valoracidn sc indican en 12 Nota 2,

En la elaboracién de las cucntns anuales de la Sociedad correspondientes al cjercicio 2013 se han utilizado
acasionalmente estimaciones realizadas por los Administradores de la sociedad para valorar algunos de los activos,
pasivas, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas, Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados sctivos (véanse Notas 6 & 12),

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros {véase MNota 8).

- La determinaclén del valor recuperable v la vida til de aclivos intangibles y activas materiales {véanse Notas
1oy 11).

. La cstimacion de las provisiones (véase Nota 17).

- Larecuperabilidad de determinados eréditos fiscales (véase Nota 18).
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A pesar de que estas estimaciones s¢ han realizado en funcién de la mejor informacidn disponible al cierre del ejercicio
2013, podria ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en ¢l futuro obliguen a modificar dichas estimacioncs
(al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria conforme & lo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de

noviembre, de la CNMYV, de forma prospectiva.

Comparacién de ia informacién

La informaci6n contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2012 sc presenta, a clectos comparalivos, junto con la
informacién correspondiente af ejercicio 2613,

Determinados saldos del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado total de cambios en el pairimonio
neto de las cuentas anuales correspandientes al gjercicio 2012 han sido rectasificados en los estados correspondicntes al
ejercicio 2012 que se adjunta a cfectos comparativos. No obstante, las mencionadas reelasificaciones no luvicron
impacto alguno ni ¢! patrimonio ni en ¢ resultado de la Socledad al 31 de diciembre de 2012,

Agrupacidn de partidas

Determinadas pariidas del balance, de Ia cuenta de pérdidasy ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto se
presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, sc ha incluido
Ja informacidn desagrupada en las correspondientes notas de la memoria,

Correccién de errores

En la claboracién de las cugntas anvales adjuntas no s ha detectado ningiin error que haya supuesto ja reexpresion de los
impories incluidos en las cuentas antiates det ejercicio 2012,

Cambios en los eriterios contables

Durante ¢l ejercicio 2013 no se han praducido cambios de criterios contables significativos respecto a Jos criterios
aplicados en ¢l ejercicio 2012,

Impacte medionmbiental

Dadas las aclividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gaslos, aclivos, ni provisiones o
coningencias de naturaleze medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con cl patrimonio, I4 situacién
financiera y los resultados de ta misma. Por cste motivo, no s¢ incluyen desgloses especfficos en la presente memorin
respecto a informacion de cucstiones medioambientales.

Fondo de Garantia de Inversiones

La Saciedad ¢std integrada en ¢l Fondo de Garantfa de Inversiones. E importe de las contribuciones realizadas por la
Sociedad 2 diche fondo, durante el cjercicio 2013 y 2012, ha ascendido 4 20.000,00 euros, que sc encuentran registrados
en ¢l eplgrafe “Otras cargas de explotacién” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

Recutrsos propios mMmimos y coeficiente de lguidex

La Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre Solvencia de las
Empresas de Scrvicios de Inversion y sus Grupos Consolidables (modificada por la Circutar 12011, de 21 de encro, ¥
por Ia Cireular 5/2011, de 12 de diciembre), roguta los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades,
ta forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e Informacion sobre la autocvaluacién de capital
que deben realizar las entidades, asf como de la informacion de cardeter piblico que deben claborar, Asimismo, con
feeha 26 de junio de 2013, se publics el paquete legistativo (Directiva 2013/36 y Reglamento 575/2013) que regulard el
acceso a la actividad, el marco de supervisién y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas

de inversidn (véase Nota 21).

Asimismo, las Socledades de Valores deben mantener un coeficiente de liguidez, maierializado en activos de bajo ricsgo
y elevada liquidez, equivalente al 10% del total de sus pasivos computables. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la
Sociedad cumplia dicho cocficiente,
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c)  Hechos posteriores
Con posterioridad al cierre del ¢jercicio 2013, y hasta la formulacion de eslas cuentas anuales, nio se ha producide ningim
hecho significativo adicional no descrito ¢n las restantes notas de esta memoria que tenga un ‘efecto significativo en
dichas cuentas anuales.

Nopmas de registro y valoracién

En ia elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondicntes al ejercicio 2013 se han aplicado los siguientes
principios, politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecide en la Cireular 7/2008, de 26 de
noviembre, de la CNMVY:

a) Participaciones en empresos del grupo, muligrupo y asociadas

Se consideran “Entidades del Grupo” aquellas que, junto con fa Sociedad, constituyen una unidad de decision. Bsta
wnidad de decision se manifiesta, general aungue no Gnicamente, por la propiedad de Ia Sociedad, directa o indirectn, del
50% o més de los derechos de voto de las entidades participadas o, sun siendo inferior o nulo este porcentaje, si fa
existencia de olras circunslancias o acuerdos delerminan la existencia de unidad de decisién.

A este respeclo, la CNMYV, en un escrito emitido con fecha 28 de mayo de 2009, indicé que a efectos de supervisién en
base consolidada, s¢ constituird un grupo consolidable de cmpresas de servicios de inversién segln lo dispuesto en la
letea b) del arliculo 86,4 de la Ley del Meircado de Valores, sicndo las sociedades que componen dicho Grupo las

siguicntes: .

Tusguets Consultores, S.L.

Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A.
Amifem, AB.

AM Trea Capital, S.G.LLC, S.AU,

Adicionalmente, durante el presente gjercicio se ha incorporado af grupo consolidable la sociedad Trea Life, S.A. (véase
Nota 9).

Segin lo estipulado por la CNMV en este mismo eserito, la entidad obligada n efectos de lo dispuesto en el articulo 86.4
de l1a Ley del Mercado de Valores es Tusquets Consuliores, S.L. Por 1o tante, tal ¥ como se indica en [a Nota 1, fa
Sociedad, al integrarse en un grupo superior, estd dispensada de la obligacién de formular cuentas anuales consolidadas,

En la Anexo 1 de esta Memoria se facilita informacién significative sobre fas participaciones més relevantes.

Las entidades asociadas son aqueflas sobre las cunles la Sociedad, directa o indircctamente, ejerce influencia
significativa y no son entidades del grupo. La influencia significativa se hace palents, en la mayorfa de los casos,
mediante una participacion igual o superior al 20% de los derechos de voto de la entidad participada. Si los derechos de
voto son inferiores al 20%, In influencia significativa se evidenciard si se produce alguna de las circunstancias seiialadas
en la normativa vigente. Como circunstancias que habitualmente ponen de manifiesto fa existencia de influencia
significativa se encuentra conlar con representacion entre los administradores, participar en {os procesos de fijacion de
politicas de la participada, la existencia de transacciones de jmportancia relativa entre la entidad y la participada, el
intercambio de personal directive o ¢l suminisiro de informacién 1écnica esencial.

Las participaciones ¢n entidades del Grupo y asociadas se presentan en eslas cuentas anuales valoradas a su cosle de
adquisicién, neto de los deterioros que, en su caso, pudiesen hiaber sufrido dichas participaciones.
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Cuando, de acucrdo a lo dispuesto en la Circular 742008 de la CNMYV, de 26 de noviembre, existen evidencias de
delerioro de estas participaciones, el importe de dicho deterioro se estima como la diferencia negativa entre su importe
recuperable (calculado como ¢l mayor imporic cntre ¢l valor razonable de la participacion menos los cosies necesarios
para su venta, o su valor en uso, definido éste como ¢l valor actual de los flujos de efective que se esperan recibir de la
participacién en forma de dividendos y los correspondientes a su enajenacién o disposicién por ofros medlos) y su valor
contable. Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones, en Ia estimacién del deterioro de cstas clases
de activos se lomar4 en consideracién el patrimonio neto de la entidad participada {consolidada, en sn caso), corregide
por lus plusvalfas tdcitas existentes en la fecha de valoracién. Las pérdidas por deferioro sobre estas participaciones s
regisiran con cargo al capitalo “Pérdidas por deterioro del resto de activos (nelo)” de ka cuenta de pérdidas y ganancias.
La reversian del deteriore tendrd como Hmite el valor en libros de la inversion que estarfa reconocido en la fecha de
reversién si no se hubiese registrado ¢l deterioro del vator.,

Definiciones y clasificaeldn de los insiriunentos flnancieros

i. Definiciones

Un “instramento financiero™” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad y, simultdncamente, a un
pasivo financiero o instrumento de capitat en otra entidad.

Un “instrumento de capital (o de patrimonio neto)” es un negocio juridico que evidencia una participacién residual en los
activos de Ia entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Un “derivado financiero” es un instrumento financiero cuya valor cambia como respuesta & los cambios en una variable
observable de mercado (tal coma un tipo de intérés, de cambio, el precio de un instrumento financicro o un fndice de
mercado), cuya inversidn inicial s muy pequeiia en relacién a otros inslrumentos financieros con respuesta simitar a los
cambios en kas condiciones de mercado y que se liquidn, generalmente, en una fecha futura.

ii, Clasificacién de los activos financieros a efectos de valoracion

Los activos financieros se presentan agrupados en el balance dentro de las diferentes catcgorfas en tas que s¢ clasifican, a
efectos de su gestién y valoracian, salvo que deban presentarse, en su caso, como “Activos no corrientes en venta”, 0
correspondan a “Tesorerla”, “Derivados de cobertura® o “Participaciones”, en cuyo caso se nwoestran de forma

independiente.
Por tanto, los activos financieros se incluyen a efectos de su valoracion ¢n alguna de las siguientes carteras:

- Cartera de negociacién: incluye aquellos activos que se adquieren con la intencién de realizarse a corto plaze o que
forman parte de una cartera de instrumentos {inancicros identificados y gestionados conjuntamente, para la que hay
evidencia de actuaciones recicnics para oblener ganancias a corto plazo y los inslrumentos derivados que no hayan
sido designados como instrumentos de coberiura,

- Activos Financieros Disponibles para la Venta: ¢n esta categoria se incluycn los valores representativos de deudano
clasificados como inversion a vencimienio, cartera de negocincion u otros activos financicros a valor razonable con
camblos en pérdidas y ganancias, y los instrumentos de capital emitidos por entidades distintas de las dependientes,
asociadas o mwltigrupe, siempre que no s¢ hayan considerado cartera de negocincién o como otros actives
financicros n valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

- Iaversiones crediticias: incluye los activos financicros que no negocidndose en un mercado activo ni siendo
obligado valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe deferminado o determinable y en
Jos que se recuperard todo el desembolso realizado por la Sociedad, excluidas Ins razones imputables a la solvencia
de! deudor. Por lo tanto, incluye los valores no cotizados representativos de deuda, la financiacién prestada a
terceros con origen en las actividades Upicas realizadas por la Socledad y las deudas contraidas con clla por los
usuarios de los servicios que presta,
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no mantenfa activos financieros clasificados en Ia cartera de otros
activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias ni en la cartera de inversidn a vencimiento,

iif. Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion
Los activos financicros se desglosan en funcién de su instrumentacién en los siguientes epigrafes del halance:

- Tesoreria: saidos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en ¢l Banco de Espaia y otros bancos
centrales.

. Crédito a intermediarios financieros; créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios financieros, salvo
fos instrumentados por algiin procedimicnto que os haga negociables.

- Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por la Sociedad, salvo los
instrumentados como valores negociables, as como los concedidos a entidades de crédito,

- Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demds valores que supongan wia deuda para su emisor, que
devengan una remuneracién consisientte en un interés, impHeito o explicito, establecido contracluainente, ¢
instrumentados en titulos o e anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor,

- Otros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos par ofras entidades, tales como acciones y cuolas
participativas o paricipacién en fondos y sociedades de inversion colectiva, que fienen [a naturateza de
instrumentos de capital parn el emisot, sabve que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrapo ¥

asociadas. .
- Oiros aetivos financicros: otros saldos deudores a favor de Ta Sociedad por operaciones que no (engan la naturaleza

de créditos como por cjemplo: saldos pendientes de cobro de fas chmaras y de organisios liquidadores por
operaciones ¢n bolsa y mercados organizados y de elientes por razdn de la actividad corriente, entré ofros

conceplos.

- Participaciones: incluye los instrumentos de capital emitidos por entidades del Grupo, multigrupo y asociadas,

iv. Clasificacidn de los pasivos financieros a efecios de valoracion

Los pasivos financieros se presentan agrapados en ¢l balance dentro de las diferentes cateporias en las que se clasifican,
a efectos de su gestién y valoracidn, salvo que deban presentarss, cn su caso, como “Pasivos Asociados con Activos no
Cortlentes en Venta®”, o correspondan a “Derivados de Cobertura®, en cuyo caso se muestran de forma independiente.

La totalidad de los pasivos financicros de la Sociedad se incluyen, a efectos de su valoracién, en la cartera de “Pasivos
Financieros a Coste Amortizado”, que recoge los pasivos financieros que no tienen cabida en los restantes capitulos del
pasivo del balance ¥ que responden a actividades de financiacién, cualquicra que sea su forma de instrumentalizacion y

sit plazo de vencimiento.
v. Clasificacion de los pasivos financleros a efeclos de presentacion
L.os pasivos financicros s¢ incluyen, en funcién de su instrumenlaci6n, en las siguientes partidas:

- Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a intermediarios
financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos, pravisiones d¢ fondos para
cjecutar compra de valores, depositos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, saldas a pagar a las cémaras
y entidades compensacién y liquidacion, saldos transitarios por operaciones con valores por cuenta de los clientes,
desembolsos pendientes por la suscripeidn de valores y otros débitos similares, exceplo los instrumentados en

valores negociables,

- Deudas con particutares; recoge los saldos acrecdores por obligaciones pendientes de pago a particuares, fales
como los préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones para ejecutar drdencs de
compra de vafores, depésitos en efectivo recibidos en garantfa de operaciones, desembolsos pendientes por la
suscripeitn de valores y ofros débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables,
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¢ Valoraclénu y reghstro de resultados de los activos y pasivos financleros

Generalmente, los activos y pasivos financieros s¢ registran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en
contra, serd ¢l precio de la transaccidn. Dicho importe s¢ ajustard por los cosles de. transaccién que sean direciamente
atribuibles a Ia adquisicién de! activo financiero o a la emisién del pasivo financiero, exceplo para los instrumeittos
financieros que se incluyan en la categorfa de valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias,
Posteriormente, y con ocasién de cada cierre contable, se procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracidn de los activos flnancieros

Los activos financieros {excepto las inversiones crediticlas, las inversiones a vencimiento, los instrumentos de capital
cuyo valor razonable no pucda determinarse de forma suficientemente objeliva y fos derivados financicros que fengan
como active subyacente a estos instramentos de capital y se liquiden mediante entrega de tes mismos) se valoran a su
“valor razanable”™, sin deducir ningln coste de transaceidn en que pueda incunirse en su venta o cualquier olra forma de
disposicidn.

Se catiende por valor razonable de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que pedria ser
comprado o vendido en esa fecha entre dos parles interesadas, en condiciones de independencia mutua y debidamente
informadas cn la materia. El valor razonable se determinaré sin deducir los costes de transaceién en los que pudiera
incurrirse en la enajenacién. La referencia més objetiva y habitual del valor razonable de un insirumento financicro es ¢l
precio que se pagarla por é1 en un mercado organizado, transparente y profundo (“precio de colizacién” o “precio de
mercado™).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumenio financiero para estimar su valor razonable, se
recurre al establecido en Iransacciones recientes de instrumentos andlogos y, en su defecto, a modelos de valoracion
suficientemente contrastados por ka comunidad financiera internacional; teniéndose en consideracién las peculiaridades
cspecificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el instrumento lleva
asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los modelos de valoracién desarrollados y las posibles
inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modctos, pueden dar lugar a que ¢l valor razonable asf estimado de un
instrumento financiero no coincida cxactamente con ¢l precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en la
fecha de su valoracion,

La cartera de “Inversién Crediticia” y “Inversién a vencimiento” se valora & su “coste amortizada”, wilizAndose en su
determinacion el método del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado™ se entiende e} coste de adguisicidn de un
activo o pasivo financiere corregido (en més o cn menos, segln sca el caso) por los reembolsos de principal y 1a parte
imputada sistemdaticamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferenciz entrc el cosle inicinl y el
correspondiente valor de recinbolse al vencimiento. En ¢l caso de los activos financicros, el coste amortizado incluye,
ademds, las correcciones a su valor motivadas por el deferioro que hayan expetimentado,

El "ipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial de wn instrumento
financiero a la totalidad de sus flujos de cfectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida remanente. Para
los instrumentos financieros a tipo de interés fio, el lipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual
establecido en ¢! momento de su adquisicién mds, en su caso, las comisiones que, por su naturateza, sean asimilables a
un tipe de interés, En Jos instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interds efeclivo 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 ¢l capital de ofras entidades cuyo valor razonable ite pueda determinarse de forma
suficientemente objctiva y los derivados financieros que, en su case, tengan como activo subyacente estos instrumentos y
se liguiden mediante entrega de los mismos, s¢ mantienen a su cosle de adquisicidn; cerregido, en su caso, por las
pérdidas por deteriora qite hayan experimentado.
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Laos importes por los que figuran registrados los activos financicros representan, en fodos los aspectos significatives, el
méximo nivel de exposicidn al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de prescatacién de los estados financicros.

fi. Valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmenie a su coste amortizado, tal y come éste ha sido definido anterformente,
excepto los incluidos, en su case, en los capitulos “Cartera de Negociacidn”, “Otros Pasivos Financieros & Valor
Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganencias” y “Pasivos Financieros a Valor Razonable con Camnbios en

Patrimonio Neto” que se valoran a su valor razonable,
iii. Técnicas de valoracion

La principal téenica de valoracion aplicada por [a Socicdad on la valoracidn de los instrumenlos financieros valorados a
valor razonable es ta correspondicnte a la ulilizacién de cotizaciones publicadas en los mercados activos.

Para Iz valoracién de las participaciones mantenidas en institucianes de inversién colectiva, la Sociedad emplea el valor
neto de los activos publicado por las entidades depositarias.

v, Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en ¢l vator razonable de los activos y pasivos financieros se registran con
conitrapartida ¢n la cuenta de pérdidas y ganancias; diferencidndose entre las que tienen st origen en ¢l devengo de
intereses o dividendos (que se registran en los capftulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”, “Intereses y Cargas
Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital”, segiin proceda); las ariginadas por ct deterioro en Ia calidad
crediticia de los activos que se registran en ¢l capitulo “Pérdidas por deterioro de activos fiancicras (neto)” y las que
correspondan a ofras causas, gue se registran, por su importe neto, en ¢l copitulo “Resultados de Operaciones
Financieras” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los ajusies por cambios en ¢} valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para fa Venta” se registran
transitoriamente, netas de su correspondiente efecto fiscal, en ¢l patrimonio neto como " Ajusies por Valoracion™; salve
que procedan, en su caso, de diferericias de cambio con origen en activos financieras monetarios que se reconocen e la
cuenla de pérdidas y pannncias. Las partidas cargadas o abonadas al epigrafe “Ajustes por Valoracién™ permanecen
formando parie del patrimonio nete de la Sociedad hasta que se produce la baja del activo en ef que tienen su origen; en
cuyo momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balairce de los actives y pasives financleros

Los activos financicros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguide los flujos de efectivo que generan o
cuande se han transferido sustancialimente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los
pasivos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se
adquieren (bien sea con Ia intencién de cancelarlos, bicn con la intencion de recolocarlos de nueve),

Compensaciones de saldos

Se compensan entre sf - y, consecuentemente, se presentan cn ¢l balance por su imporie neto - los saldos deudores y
acrecdores con origen en transacciones que, contractualmenic o por imperativo de una norma legal, contemplan la
posibilidad de compensacién y s¢ tiene la intencién de liquidarlos por su importe neto o de realizar ¢ active y proceder
al pago del pasivo de forma simuitinea y en los que una de las partes conirataries sea una enlidad financicra,

Adicionalmente, se compensan los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema o cémara de
compensacion y fquidacion de una bolsa o un mercado active, sicimpre que concurran en el mismo momento y estén
nominados en idéntica moneda.
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) Deterioro del valor de fos activos financieros
i Definicidn

Un activo financiero se considera deleriorado (y, consecugatemente, se corrige su valer en libros para reflgjar ei cfeclo
de su deterloro) cuando existe wna evidencia objetiva de que se han producido eventos que dan lngar a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuds), un impacto nogativo en Jos finjos
de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transaceién.

- En el caso de Instrumentos de capital, aue no pueda recuperarse integramente su valor en fibros,

Como eriterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financicros por eausa de su deterioro se
efectfia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del perlodo en el que tal deterioro se¢ munifiesta y las
recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamenic registradas, en caso de preducirse, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias del perfado en ¢l que el deterioro deja de existir o se reduce,

il Instrimentos de dewda valorados a s coste amortizade

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide can Ia diferencia negativa entre
sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futures previstos y se presentan
minorando los saldos de los activos que corrigen,

Bl proceso de evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se Heva a cabo individualmente para
todos los Instrumentos financieros valorados a su coste amortizado, )

Hii. Instramentos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adquisicién {neto de cualquier amortizacion
de principal, en ¢l caso de instrunientos de deuda) y su valor razonable; una vez deducida eualquier pérdida por deterioro
previamente reconocida ¢n ta cuenta de pérdidas y ganancias,

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias positivas (lal y como han sido definidas en el pdrrafo
anterior) surgidas en la valoracién de estos activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse
en el capftulo de patrimonio “Ajustes por Valoracidn” y se registran por todo el fmporte acumuiado hasta entonces en la
cuenta de pérdidas y ganancias, De recuperarse posteriormente Ia tolalidad o parte de Ias pérdidas per deterioro, su
importe se reconacerfa en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que se produce la recuperacién (en “Ajustes
de Valoracién® del balance, en el caso de instrumentos de capilal).

fv. Justrimentos de capital valorados af coste

Las pérdidas por deterioro equivalen a la diferencia positiva entre su valor en libros y el importe recuperable, cntendido
éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta, y el valor nctual de los fivjos de cja
futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se tomarfa en cansideracién ¢l patrimonio neto de la
entidad participada (consalidado, en su caso) corregido por fas plusvalfas thcitas cxistenles en la fecha de valoracion,

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y gananclas del periodo en ¢l que se manifiestan,
minorando directamente ¢l coste del instrumento, Estas pérdidas s6lo pweden recuperarse posteriormente en el caso de
venta de los activos.

La estimacién y contabilizacion de las pérdidas por deterioro de las participaciones en entidades del grapo, multigrupo ¥
asociadas, se realiza por parte de la Saciedad de acuerdo con los eriterios indicados en ¢f apartado a} de esta Nota.
g} Actives materiales

Incluye ¢l importe del inmovifizado material de uso propio, compuesto por ¢l mobiliario, instalaciones, equipos
informédticos y de comunicacién y ferrenos y construcciones propiedad de la Socicdad, a los que s¢ prevé dar un uso
continuado y propio.
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Dicho inmovilizado se presenta a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacién acumulada y, si
procede, tas pérdidas estinmadas que resultan de comparar ¢l valor neto de cada partida con su correspondiente imporie

recuperable,

L.a amortizacién se caleula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicin de los activos menos st valor
residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asicntan fos edificios y otras construcciones tienen una vidn
indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacién.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de los activos materiales se realizan con contrapartida en ¢l eapitulo
“Amorlizacién” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacién
signicntes (determinados en funcién de los aftos de Ia vida iitil estimada, como promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Construcciones y edificios 2%
Instalaciones téenicas 10%
Mobiliario y otros 20%
Equipos procesos de informacion 25%

Con ceasidn de cnda cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los clementos de su active
material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo easo, s¢ reduce ef valor en libros del activo de que
s¢ trate hasta su importe recuperable y se ajustarén los cargos futuros en concepto de amortizacién ¢n proporcién a su
valor en libros ajustado y a su nueva vida 1iti} remanente, en ¢l case 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, la Sociedad registra la
reversion de la pérdida por deterioro confabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia, los cargos futuros cn
concepto de amoriizacién. En ningdn caso, fa reversion de la pérdida por detetioro de un activo puede suponer el
incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendrfa sino se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en

gjcrcicios anteriores,

La Sociedad reconoce contablenente, en su caso, cualquicr pérdida (o su reversién)-que haya podidoe producirse en ¢
valor registrado de activos materfales con origen en su deterioro, utilizando ! epigrafe “Pérdidas por Deterioro del Resto
de Activo — Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede & revisar fa vida il estimada, el valor residusl y método de
amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios significatives en los
mismos que, de producirse, se ajuslardn mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenla de pérdidas y
ganancias de ejercicios futuros de 1a dotacién a su amortizacidn en virtud de la nucvas vidas atiles.

Los gastos de conservacitn y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se imputan a Ja cuenta de perdidas y
ganancias del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los importes invertidos ¢n mejoras que contribuyen a
aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida til de dichos bienes se registran como mayor coste de los mismos,

Al 31 de diciembre de 2013 no habla activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento financiero (salvo lo
indlcado en la Nota 32) ni activos clasificados conto immovilizaciones inmobiliarias.

f) Activas intangibles

Son aclivos no monelarios ¢ identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin apariencla fisica,
que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarroflados, ¢n su caso, por la Seciedad. Sélo se
reconocen contablemente aguellos activos intangibles cuyo coste pucde estimarse de mancra fiable y de los que la
Socicdad estima probable obiener beneficios econdmicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicidn o produccién y, posteriormente, s¢ valoran
a su coste menos, segn proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado,
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Pueden ser de vida il indefinida (cuando, sobre la base de los andlisis realizados de todos los faclores relevantes, se
cancluye que ne existe un limile previsible del perfodo durante el cual se espera que generardn flujos de efectivo netos a
favor de 1a Socicdad) o de vida iil definida {en los restantes casos).

En los activos intangibles de vida Gtil definida, at menos al final del ¢jercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, ¢!
vator residual y método de amortizacién de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustan mediante la comrespondiente carreccion del cargo a la cucnta
de péedidas y ganancias de gjercicios faturos de la dotacion & su amortizacién en virlud de la nuevas vidas Utiles.

Los activos intangibles de vida atil indefinida no se amortizan, si bicn, con ocasién de cada cicrre contable, ta Sociedad
revisa sus respecitvas vidas ttiles remanentes con objeto de asegurarse de que éstas siguen siendo indefinidas o, cn caso
contrario, de praceder en consecuencia. Los aclivos intangibles con vida definida se amortizan en funcidn de la mismag,
aplicando eriterios contables similares a los adoptados para Ia amortizacién de los activos materiates.

Las dotaciones anuales en conceplo do amortizacién de los activos intangibles se realizan con contrapartida en el
capliulo “Amortizacién® de la cuenta de pérdidas y ganancias y, bisicamente, cquivale al porcentaje de amortizacién
siguiente (determinado en funcion de los aos de vida 0til estimada, como promedio, de [os diferentes elementos):

Porcentaje
Anual

Aplicaciones Informéticas 20%

I.a Socicdad reconoce contablemente cualquier pérdida (o reversién) que haya podido producirse en el valor registrado
de Tos actlvos intangibles con origen en su deterioro, utilizando como contrapartida cl epigrafe “Pérdidas por Deterioro
del Resto de Activos — Activos intangibles” de fa cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de
Ias pérdidas por deterioro de estos activos y, ¢n 51 €450, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en
ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos materfales (véase apattado g) anterior),

Contabilizacidon de Ins eperaciones de arrendamiento
Los arrendamicitos se clasifican como arrendamicntos financieros siempre que las condiciones de los mismos s¢

deduzea que se transficren al arrendatario sustancialmente los riesgos ¥ beneficios inherentes a fa propiedad del activo
objeto del contrato. Los demés arrendamientos se clasifican como arrendamientos operatives,

i. Arrendamiento operativo

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propledad del bien arrendado, y sustanciatmente todos los riesgos ¥
ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en cf arrendador.

Los ingresos y gastos derivados de acucrdos de arrendamicnto operativo se cargan en Ia cucnta d¢ pérdidas y ganancias
en cf ejercicie en que devengan. '

Cualquier cobro o pago que pudicra realizarse al conlratar un arrendamiento eperativo, se iratard como un cobro o pago
anticipado que se imputard a resultado a lo largo del periodo del arrendamiento, & medida que se cedan o reciban los
beneficios del active arrendado.

if. Avrendamiento financiero

En las operaciones de arrendamiento financiero cn las que la Sociedad actda como arrendatario, s¢ presenta ¢l coste de
los activos arrendados en ¢l balanee segin la naturaleza del bien objeto def contrato y, simulténeamente, ur pasivo por ¢l
mismo imporic. Dicho imperte seré el menor cntre ¢l valor razonable del bien arrendado y <l valor actual al inicio del
arrendamicnto de las cantidades minimas acordadas, incluida la opcién de compra, cuando no existan dudas razonables
sobre su ¢fercicio. No s¢ incluirin en su cdlenlo las cuotas de cardeler contingente, el coste de los servicios y los

impuestos repercutibles por ¢l arrendador.

La carga financicra total del contrato se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del cjercicio en que se devenga,
aplicando el método del tipo de interés cfective.
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Los activos registrados por este tipo de operaciones se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto de los
aclivas materiales, atendiendo a su naturaleza.

B Actives fiscales y Pasivos Fiscales

Los capitufos “Aclivos Fiscales” y "Pasivos Fiscates” del balance incluyen el imporie de todos los aclivos y pasivos de
naturaleza fiscal como consccucncia del Timpuesto sobre Sociedades, diferenciando entre: “Corrientes™ (importes a
recuperar o a pagar por impucstos en los préximos doce meses) y “Diferidos” {impories de los impuestos a pagar o a
recuperar en ejercicios fuluros, incluides los derivados de bases imponibles negalivas o de eréditos por deducciones o
bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

k} Resto de actives y pasivos

El capitule “Resto de Activos” recoge ¢l importe de 10s actives no regisirados ent otras parlidas, entre los que figuran las
fianzas constituidas por la entidad en garant(a de arrendamientos, anticipos y créditos al personal y otros aclivos,

El capltulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con paturaleza de pasivos financieros no
inclnidos en ofras categorfas, entre los que se incluyen los saldos acreedores por aperaciones de arrendmniento
financiero, las remuneraciones pendientes de pago a cicrre del gjercicio, las fianzas y otras periodificactones de pasivo.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacién, excepto {as correspondientes a intereses
devengados que se recopen en fos eplgrafes en los que estén recogidos los instrumentos financicros que los gencran.

I} Provistones y confingenclas

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan claramenic
cspecificadns en cuanto a su naturaleza a la fecha a fa que sc refieren los estados financieras, pero resultan
indeterminadas en cuanto 4 sit importe o momento de cancelacién, a cuyo vencimicnto, y para cancelaclas, se espera
desprenderse de recursos que incorporen beneficios eccondmicos.

Los pasivos contingentes sen obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya existencia estd
condicionada a que ocuna, o 1o, Uno o méds eventos futres independicntes de la voluntad de la Sociedad. Incluye fas
oblignciones actuales cuya cancelacién 1o es probable que origine wna disminucion de recursos que incorporen
beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con fa suficienic fiabilidad,

Las cuentas anuales recogen, en su caso, aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que [a
probabifidad de que s fenga que atender la obligacién ¢s mayor que de to contrario, Los pasivos contingentes no s¢
reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellosen la Memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacidn disponible sobre las consecuencins
del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada clerre contable) se utilizan para afrontar las
obligaciones especificas para fas que fueren originalmente reconacidas; pracediéndose n su reversién, total o parcial,
cuando dichas obligaciones dejan de exlstir o disminuyen,

H) Recounoctulenio de ingresos p gasios

Como eriterio gencral, los ingresos y gastos se reflejan contablements en funcién de su periodo de devengo, es degir,
cuando se produce ln corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia de! memento cn
que se produzca la corriente monetaria o financicra derivada de clios.

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados por la Sociedad para el reconocimiento de sus
Ingresos y gastos:

i. Ingresos y gasios por intereses y coticeptos asintilados

Can cardeter gencral, os ingresos y gastos por intereses y conceplos asimilables a ellos se reconacen contablemente en
los capftulos “Intereses y rendimientos asimilados” ¢ “Intereses y cargas asimiladns® de fa cuenla de pérdidas y
ganancias, respeclivamente, cn funcién de su perlodo de devengo, por aplicacién del método de interés efectivo. Los
dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen como ingreso en ¢l capftulo “Rendimientos de instrumentos de
capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en ¢l momento en que nace ef derecho a percibitlos por Ia Sociedad. Los
importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a Ia fecha de adquisicion, no se registran
en la cucnta de pérdidas y ganancins, canceldndose el activo correspondiente cuando se cobre.
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ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en conceplo de comisiones y honorarios asimilados se reconocen cn la cuenta de pérdidas ¥
ganancias con criferios distintos scgiin sea su naturafeza, Los més significativos son:

- Les que ticnen su origen en transacciones o servicios que s¢ prolongan a lo largo del tfempo, durante la vida de tales
transacciones o servicios.

- Los que responden a un aclo singular, cuando se produce ¢l aclo que los origina.
ifi. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen camtablemente de acuerdo con ¢l criterio de devengo.

Gastos finahcieros y qirebrantos de negociacidn

Los gastos financieros se registran en la cuenta d¢ pérdidas y ganancias como gastos del periodo cn que sc devengan, en
¢l capitulo “Intereses y eargas asimiladas” de la euenta de pérdidas y ganancias, excepto en el case en el que sean
capitalizables por ser atribuibles dircctamente a la adquisicién, produccién o construccidn de activos cualificados. Los
quebrantos de negocineion, entendiéndose como fas pérdidas como consccuencia de incidencias ¢n a negociacion de las
operacioncs realizadas, se reconocerdn en el capitulo “Comisiones satisfechas™ de la cucita de pérdidas y ganancias.

Tirdemnizaciones por despido

De acierdo con la legislacion vigente, la Sociedad tiene Ia obligacién de indemnizar 2 aquellos empleados con los que,
bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. En opinién de los Administradores de la Sociedad, al
11 de diciembre de 2013 y 2012, no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacién de una provisién adicional
por este concepto a dichas fechas,

Compromiso por pensiones

Al cierre de los gjercicios 2013 y 2012, la Sociedad no tenfa adquirido ningdn compromiso con sus empleados en
materia de pensiones.

Impriesto sobre Beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por ¢l impuesio a pagar respecto al resultado

" fiscal de dicho cjercicio, una vez consideradas las variaciones, en su ¢aso, producidas en dicho ejercicio en los activos y

pasivos reglstrados 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 fibros y la base fiscal de un elemento
patrimonial, Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial ¢l importe atribuide al mismo a efectos fiscales.
Una diferencia temporaria imponible cs aquella que generard en e futuro la abligacién para la Socledad de realizar algin
pago & la Administracién correspondiente. Una diferencia temporaria deducible es aquella que generaré para la Sociedad
algiin derecho de reembolso o un menor pago & realizara la Administracién correspondiente en el futuro.

Los créditos por dedueciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son imporles que,
liabiéndose producido o realizado In actividad u obtenido €] resultado para generar su derecho, no se aplican fiscalmente
en Ia declaracidn correspondiente hiasta el cumplimicnto de los condicionantes establecidos en la normativa {ributaria
para ¢llo, considerdudosc probable por parte de la Sociedad su aplicacién en gjercicios futuros.

Se consideran activos v pasivos por impuestos corrieates aquellos impucstos que se prevén recuperables o pagaderos de
ta Administracion correspondiente en un plazo que no excede 4 los 12 meses desde la fecha de su registro. Por su parte,
se consideran aclivos v pasivos por impuestos diferidos aquellos impories que §¢ €spera recuperar O pagar,
respectivamente, de fa Administracién correspondicnte en cjercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para lodas las diferencias temporarias imponibles significativas, Por su
parte, fa Sociedad sélo registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias temporarias deducibles, en
créditos por deducciones o bonificaciones o por Ia exislencia de bases imponibles negativas si se considera probable que
la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos,
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GLASE 87

No s¢ registran ni activos ni pasivas con origen en impuestos diferidos cuando iciahmente sc registre un clemente
patrimonial, que no sutja en una combinacién de negocios y que cn ¢l momento de su registro no haya afectado ni al
resultado contable ni al resultado fiscal,

Antialmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de comprobar que se
mantienen vigentes, efectudndose las oportunas correcclones a los mismos de acuerdo con los resultados de los andlisis
realizados.

La Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre 1a Renta de las Personas Flsicas y de modificacién parcial de
Jas Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre Iz Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, establece el tipo de
gravamen general del Tmpuesto sobre Sociedades en ot 30%.

Plazos residuales de lus operaciones y tipes de Interés nedios

En ta Nota 19 se facilita el detalle de los vencimicntos de lfas pariidas que integran los saldos de varios epigrafes de los
balances asf como los tipos de interés medios al cierre de los ejercicios 2013 y 2012,

Transacclones en noneda exiranjera

La moneda funcional de la Socicdad es el curo. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas de! enro se
consideran denominadas ¢n moneda extranjera y se registran segin los tipos de cambio vigentes en las fechas de las

operaciones.

En Ia Nota 30 se detalla ¢f contravalor en curos de los activos y pasivos tolales en moneda extranjera mantenidos por la
Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012.

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

Las diferencias de cambio que se producen al converlir los saldos denominados en moneda extranjera a la moneda
funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el capitulo “Diferencias de Cambio (ncto)”, de la cuenta de
pérdidas y ganancias; a excepeidn de las diferencias de cambio producidas en instrumentos financieros clasificados a su
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las cuales se registran en Ia cuenta de pérdidas y ganancias sin
diferenciarlas del resto de variaciones que pueda sufrir su valor razonable y las diferencias de cambio producidas en
instrumentos clasificados con activos financieros disponibles para fa vena que e reconocerdn en patrimonio nelo,

Swaidos y fransacclanes con partes vinciladas

Se considerarn saldos y transacciones con partes vinculadas a aquellos que s¢ produzean entre ia Sociedad vy las
entidades o personas que cumplan Jos requisitos establecidos en la Norma 5421 de fa Circular 7/2008, de 26 de

noviembre,

1a Sociedad realiza sus operaciones con vinculadas 4 valor de mercado. Adicionalmente, fos precios de transferencia se
encuentran adecuadamente soportades por lo que los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos
significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracién en el futuro.

Estados de flitfos de efeetivo

La Circular /2008 de Ia CNMV, indiea que no seré obligatorio el estado de flujos de efectivo cuando a la fecha de cierre
del ejercicio concurran, al menos, dos de las circunstancias siguientes:

1) Que el total de kas partidas del activo no supere los dos millones ochocientos cincuenta mil curos. A ¢stos
cfeetos, se cnienderd por total activo el fotal que figura en el modelo del balance,

2)  Que el importe neto de su cifra anual de negocios no supere los cinco millones setecientos mil curos,
3} Que el namero medio de trabajadores empleados durante el ejercicio no sea superior a 50.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, tanto el nimero medio de trabajadores como ¢! importe de 1a cifra de negocios s
inferior a los minimos exigidos por la normativa,
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CLASE 8.2

)} Estades de camblos en el patrimionio neto

Los estados de cambios en el patrimonic neto que se preseman en ostas cuentas anunles muestra el total de las
varfaciones habidas en ¢l patrimonio neto durante ol cjereicio. Esta informacion se presenta desglosada a su vez en dos
estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados tolales de cambios en ol patrimonio nete. A
continuacién se explican las principates caracterfsticas de Ia informacién contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconacidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se prescntan los ingresos y gastos generados por la
Sociedad como consceuencia de su actividad durante ¢l ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como resultados en
la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en Ia
normativa vigeute, directamente en ¢l patrimonio nelo.

Por tanto, en cstos ¢stados se presentan:

a) Elresultado del efercicio.
b) Ef importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes pot valoracién en ¢l patrimonio

neta.
¢) Elimporie neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente n el patrimenio neto, £n sy caso.

d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceplos indicados en fas letras b) y ©) anteriores.
€) Eltotal de los ingresos y gastos reconacidos, calculados como fa suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos v gastos reconocidos en el patrimonio nete como ajustes por valoracion se
desglosan en:

a) Ganancias (pérdidas) por valoracién: recoge ef importe de los ingresos, netos de los gastos originados en €l
ejercicio, reconocido directamente en ol patrinonio nefo.

b) Tmportes transferidos & la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas par
vatoracién reconocidas previamente ¢n el patrinionio neto, aunque sea en ¢l mismo ejercicio, que se reconaecen en

fa cuenta de pérdidas y ganancias.
¢} Otras rectasificaciones: recoge el imporie de fos (raspasos realizados en et ejercicio entre partidas de ajustes por

valoracién conforme a los ¢riterios establecidos en la normativa vigente,

Los impories de estas partidas se presentan por su itporte bruto, mostrandose su correspondiente efecto imposilivo, en
su ¢aso, en la ribrica “Inmuesto sobre beneficlos™ del estado,

Eslados totales de cambios en el patrimonio neto

En esta parte de los cstados de cambios en el patrimonie neto se presentan todos los cambios habidos en el patrimonic
neto, Incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de errores, en su caso.
Este cstado muestra, por tanto, una concilincion del valor en libros al comienzo y al final del ejercicio de todas las
pariidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimicatos habidos en funcidn de su naluraleza en las siguientes

partidas;

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en ¢l patrimonio neto
que surgen camo consecuiencia de la reexpresién velroactiva de los saldos de los estados financicros con origen en
cambios en los criterios contables o en la correccién de errores.

b) Ingresos y gastos reconocides en el ejercicio: recoge, de mancra agregads, ¢l total de las partidas registradas en el
estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas,

¢) Olras varinciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el pafrimonio neto, como pueden
ser distribucién de resullados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con instnimentos de capital,
fraspasos entre pariida del patrimonio neto y cualquicr otro incremento o disminucién del patrimonio neto.
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GLASE 8.

Distyibucién de log resultados de Ja_Sociedad y beneficio por accién
a} Disteibueién de los resiiltados de la Socledad

La propucsta de distribucién del resultado de la Sociedad correspondicnte al ejercicio 2013 que ¢l Consgjo de
Administeacién de 1a wisma propondrd para su aprobacién al Accionista Unico, asf como 1n aplicacién del resultado del

gjercicio 2012, son las siguientes:

Euros
2013 2012
Bases de reparto:
Resultado neto del gjercicio 128.411,15 (1.643.587,65)
Distribucidn:
Resultados negativos de ejercicies anteriores i28.411,15 (1.643.587,65)
Total 128.411,15 {1.643.587,65)

&) Beneficio (Pérdida) por accldn
i, Beneficios (pérdidas) bdsicos por aceidn

Los beneficios bisicos por acci6n se determinan dividiendo el resubtade neto de la Sociedad en un perfodo entre el ntimero
medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese perlodo, excluido el nimero medio de las acciones propias

mantenidas a lo largo del mismo:

De acuerdo con ello:

Ejercicio 2013 Ejercicio 2012
Resuftado neto del gjercicio (curos) 128.411,15 {1.643.587,63)
Nomero medio ponderado de acciones en circulacién (Notal5) 220257 220,257
Conversidn asumida de deuda convertible - -
Niimero ajustado de acciones 220.257 220,257
Beneficle (pérdida) basico por accién (euros) 0,58 (7,46)

il. Beneficios (pérdidas) diluidos por accién

Los beneficios por accién diluidas se calculan como ¢l cociente entre ¢l resultado neto del perfodo atribuible a Jos accionislas
ordinarios ajustados por ¢l efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con cfecto dilusivo y el nimero medio
ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante ¢! periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acelones
ordinarias que serian emitidas si se convirticran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la

Sociedad,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.
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CLASE 87

Retribuciones y otras prestacignes al Consejo de Administracion de Iy Sociednd v a ln Alta Direccidn

Durante los ejereicios 2013 y 2012, los miembros det Consejo de Administracién han percibido cn concepto de dietas una
retribucién por importe de 14.400,00 y 10.800,00 euros, respeclivamente.

Durante los cjercicios 2013 y 2012, Ia Alta Direccién de la Sociedad ha percibido una retribucion en concepto de sueldos y
satarios por imporie de 239.925,04 ewros y 107,189,335 curos, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2013, las funciones de
la Alla Direccién son desarroliadas por miembros del Consgjo de Adminisiracion.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, no existfan anticipos o créditos concedidos ni obligaciones conlraldas en materia de
pensiones ni seguros de vida ni compromisos por avalos o garantin respectoa los miembros anteriores y actuates del Consejo
de Administracién de Ia Sociedad ni a personal de Ia Alla Direccion de la Sociedad.

De conformidad con lo establccido en ¢f artfeule 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital se seiialan a continuacién las
socicdades con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que constituye ¢l objeto social de la Sociedad, en
cuyo capital participan, directa o indirectamente, los miembros del Conscjo de Adwinistracién y sus personns vinculadas, asi
como las funciones que, en su caso, gjercen en cllas durante ¢l gjercicio 2013:

Administrador Sociednd Actividad % Participscitn Cargo

Sr. Carles Tusquets Banco Mediolanum Entidad Financiera - Presidente
) k Banca Mediolanum S.P.A. Entidad Financiera - Consgjero

Exwtidad Gestora de Inst. de .
Gesfibanc, S.G.LLC, S.A. Inversion Colectiva - Consejero

Sr. Josep Soler - - -

Fibanc Pensiones, $.A,, Futidad Gestora de Fondos . Conscicro

S.GUEP, de Pensiones 4

Al 31 de diciembre de 2013 ¢l Conscjo de Adminisiracién de la Sociedad ha cstada formado por 4 hombres (4 hombres y 1
mujer at 31 de diciembre de 2012),

Tesoreria

La composicién det saldo de este capftulo del activo del balance al clerre de fes cjercicios 2013 y 2012 corresponde
{ntcgramente a tos saldos mantenidos en caja.
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CLASE 8.2

6, Crédito a Infermediarios financieros

@) Desglose

La composicién de los saldos de cste epigrafe del activo del balance al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, atendiendo a
1a clasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Euros
3171242013 3111242012
Clasificacidn:
Inversiones crediticias 1.297.657,19 726.698,90
1.297.657,19 726.698,90
Nrturaleza;
Cuenias a fa vista 529.518,16 192.816,55
Cuentas a cobrar 768.139,03 533.882,35
1,297,657,19 726.698,90
Monedn:
Eurp 1.068.282,84 572.579,95
Olras monedas 229.374,35 154.118,95
1.297.657,19 726.698,90

Los intereses devengados durante los ejercicios 2013 y 2012 por los créditos con intermediarios financieros, han
ascendido a 107,44 y 11,78 curos, respectivamente, y se ercuentiran registrados en ¢l capliulo “Intereses y rendimientos
asimilados” de la cucntn de pérdidas y ganancias (véase Nota 25).

El saldo del epigrafe “Cuentas a la vista” del detalle anterior recoge los saldos de las cuentas corrientes mantenidos por
1a Sociedad en entidades financieras, que estdn remuneradas a tipos de interés de mercado. Ef detatie de las cuentas
corrientes mantenidas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es ¢l siguicnle:

Euros
3171242013 31/12/2012
Cuentas corrientess
Banc Sabadell 145.368,62 174.961,16
Novagalicia Banco 5432,02 9.259,72
Pictet 323.001,03 2.218,56
Inversis Banco 21446 5.326,11
Banco Mediotanum 55.502,03 991,60
529.518,16 192.816,55

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 ¢l saldo del epigrafe “Cuentas a cobrar” del detalle anterior recoge los saldos
pendientes de cobro con entidades financieras y del mercado de capitales en conceplo de servicios de gestion y

ASeSOLAMICHO,

En [a Nota 19 se facilita informacién de los vencimicitos y de fos tipos de interés medios de las partidas que intogran los
saldos de este epigrafe de los balances,
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b) Pérdidas por deferiore
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En los ¢jercicios 2013 y 2012 no se han puesio de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos registrados en este

epigrafe del balance,

7,  Crédito a particulares y ofros activos financieros

a) Desglose

A continuacidn se indica et desglose del saldo de estos epigrafes del activo del balance, af 31 de diciembre de 2013 y
2012, atendiendo a I clasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones:

Euros
311202013 31/1272012
Ctasiftcacidn:
Inversiones crediticias 743.834,70 22745573
743.834,70 227.455,73
Nnturaleza:
Qtros activos financieros 90.287,22 83.520,23
Otros créditos a parliculares 653.547,48 143,935,50
743.834,70 227.455,73
Nloneda:
Bure 743.834,70 22745573
Otras monedas - -
743.834,70 22745573

Bl saldo registrado en conceplo de “Olros créditos a particulares” fncluye principalmente un préstamo concedido a
Tusquets Conswltores S.L., sociedad matriz del Grupo, por imporie de 629,248,61 euros con vencimicnto el 27 de
dicicmbre de 2015 a un tipo de interés Enribor a 31 de diciembre del afio anterior ntds e 0,50% anual.

[l saldo de “Otros créditos a particulares™ ha devengado durante los ejercicios 2013 y 2012 unos intereses por un
importe de 9.213,85 y 820,49 ewros, respectivamente {véase Nota 23 y 23),

En la Nota 19 se facilita informacion de los vencimientos de las partidas que integran los saldos de cstos epigrafes de los

balances.

b) Pdrdidas por deterioro

En los cjercicios 2013 y 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos registrados en este

cplgrale del balance,
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Instrumentos de eapital y ofros instrunientos de capital

a) Desglose

0L7617106

El desglose del saldo de los epfgrafes “Activos financieros disponibles para ln venta” y “Cartera de negociacién”

atendiendo a su clasificacion, colizacién, moneda y naturaleza al cierre de los ejercicios 2013 y 2012 es cf siguiente:

Buros
2013 2012
Clastficacion:
Activos financieros disponibles para la venta 30.034,636,60 29.830,615,00
Cartera de negociacidn 5.034.672,55 5.579.398,72
35.069,309,15 35.410.013,72
Cotizacidn:
Cotizados 341,419,28 261.419,46
No cotizados (¥} 34.727.889,87 35.148.594,26
35.069.309,15 35.410.013,72
Monedn:
Euro 33.482.888,58 35.342,986,58
Otras monedas 1.586.420,57 67.027,14
35.069,309,18 35.410.013,72
Naturaleza;
Acciones de sociedades nacionales 225.824,22 194.939,32
Acciones de sociedades extranjeras 116.019,06 67.027,14
Participaciones en Insfituciones de Inversién Colectiva 34,727.465,87 35.148.047,260
35,069.309,15 35.410.013,72

(*) Incluye las participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva
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GLASE 87?

Instrumenios de capital - Cartera de negociaclon

La composicion de los instrumentos de capilal clasificados como cartera de negociacion, al 31 de diciembre de 2013 y
2012, es la siguicnte:

31/12/2013

Cosle Valor razonable
INMOBITLIARIA COLONIAL 249.795,00 1.633,32
BANC SABADELL 421.686,42 223.566,90
31 GROUP 262.976,71 116.019,06
PCH-SHORT-TERM MM EUR-1 DY 13923840 138.695,20
BLUEBAY-INV GRADE BOND B 287.474,70 298.070,40
PICTET SICAV I US HIGH YIELD 102,093,75 108.258,75
PICTET EUR HIGH YIELD (*) 109.036,43 109,758,78
PRIV WLTH MG-EURQO GOV BONDS A 320.390,40 323.439,20
HENDERSON HORIZ PAN EUR EQ A2 252.019,96 313.713,79
NEPTUNE INY EUROPEAN OPP B 228.490,20 273.513,73
ODDO AVENIR EUROPE PARTE A CAP 227.823,00 275.341,07
SISF EURQP SPECIAL SITUAT A CA 244,649,52 285.331,61
UNI GLOBAL MINIM.VAR.EUROPE B 250.244,11 291.905,10
GAM STAR-US ALL CAP EQU O 197.849,57 250.600,57
PICTET-US EQUITY VALUE SEL 21141410 258.130,68
PICTET EMERGING MKTS IDX P 188.182,17 176.403,4
CHEYNE SPEC SIT REALIS FUND 79.669,65 89.982,40
1iG TRADE OPP. INVEST SHARES 259.802,20 325.984,57
LAURUS OFFSHORE A2 BENCHMARK 25.869,13 15.391,63
MARSHALL WACE EUREKA Al 72493041 864.408,54
VALENS UNIT-OFFSH. FUND B INST MAIN (*¥) 197.363,04 190,713,90
VALENS UNIT-OFFSHORE SI 8.02/08 (*¥) 77.668,04 15.651,41
DRAKE ABSOLUTE RETURN FUND B S1B (*+) 29,761,183 28.758,53

5.088.425,11 5.034.672,55

4 La participacion en Pictet EUR High Yield se ha obtenido tras el canfe por fas pavileipaciones del fondo Pictet SICAV I EUR High Yield
que tuvo lugar el 15 de noviembre de 2013, Esta operacién no ha dade ingar a resiltado alguio.

{**) Las parlicipaciones en estos fondos se han oblenido tras "redeniption 1 kind" a la Sociedad de los fondos Atticum Multistrategy A y
Atticom Dynamic A con fecha I de agosto 2013 (wéase Nota 8.5.).
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CLASE 82
31/12/2012
Cosle Valor razonable

INMOBILIARIA COLONIAL 249.795,00 2.542,80
BANC SABADELL 398.266,40 191.849,52
31 GRrROUP 262,976,71 67.027,14
PCH-SHORT-TERM MM EUR-1 DY () 497.280,00 497.280,00
BLUEBAY-INV GRADE BOND B (¥) 28747470 287.474,70
PICTET SICAV 11 US HIGH YIELD (*) §02.093,75 102.093,75
PICTET SICAV Il EUR HIGH YIELD (*} 100.900,45 100.900,45
PRIV WLTH MG-EURO GOV BONDS A (*) 320,390,40 320.390,40
TREA 3G CREDIT OPPRT E EUR HED (¥) 1.040.900,00 1.040.900,00
HENDERSON HORIZ PAN EUR EQ A2 (¥) 252,019,96 252.019,96
NEPTUNE INV EUROPEAN OPP B (%) 228.490,20 228.490,20
ODDO AVENIR EUROPE PARTE A CAP (%} 227.823,60 227.823,00
SISE EUROP SPECIAL SITUAT A CA (%) 244.649,52 244.649,52
UNI GLOBAL MINIM,.VAR.EURQPE Bl (¥) 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 21141110
PICTET EMERGING MKTS IDX P (¥} : 188.182,17 188.182,17
CHEYNE SPEC SIT REALIS FUND (¥) 130.994,51 130,994,51
HG TRADE OPP. INVEST SHARES (*} 286.476,28 286.476,28
LAURUS OFFSHORE A2 BENCHMARK (%) 25.869,13 25.869,13
MARSHALL WACE EUREKA Al (*) 724,930,441 724,930,441

6,229.017,37 5.579.398,72

%) Participaciones procedentes d2 fa aportaciin de socios realizada por el Acclonisia Unico de la Secledad con
Sfecha 27 dz diciembre de 2012,

Al 31 de dicicmbre de 2013 la Sociedad mantenfa participaciones en los fondos Cheyne Spec SIT Realis Fund, G
Trade Opp. Invest Shares, Laurus Offshore A2 Benchmark, Drake Absolute Return Fund B 818, Valens Unit-Offsh.
Fund B Inst Main y Valens Unit-Offshore SI 8.02/08 por imporic conjunto de 725.882,44 curos, los cnales no habiendo
podido hacer frente a la totalidad de los reembolsos solicitados lan decidido modificar de forma significativa sus
condiciones de recmbolso. A la fecha de formulacién de las cuentas anuales adjunfas no se dispone de informacion al
respecto del andisis del plazo de recuperacion de estas inversiones. No obstante, los Administradores de la Sociedad,
esperan de forma razonable recuperat las correspondicntes inversiones por los impories gue figuran en estas cuentas
anusles.

El importe de los dividendos cobrados, en los ejercicios 2013 y 2012, correspondicntes 4 Jas participacioncs mantenides
por la Socledad, durante dichos ejercicios, ha ascendido a 15.580,62 y 7.067,55 euros, respectivamente, que se incluyen
en el eplgrafe “Rendimientos de Iustrumentos de Capital” de In cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 26),
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Instrunentos de capltal — Actives fiuancieros disponibles para la venta

1.a composicion de tos instrumentos de capital clasificados coma aclivos financicros disponibles para la venta, al 31 de
diciembre de 2013 ¥ 2012, ¢s la siguicnte:

3171212013
Coste Valor razonable
Participaciones Mediolanum Alpha Plus S Tl 2.657.112,84 2.771.969,81
Acciones Fondo General de Garantia 624,00 624,00
Participaciones Elite Private Equity Opporumity PLC 23.814.911,76 26.185.307,56
Participacion Trea 3G Credit Opportunily E EUR 560.469,79 585.992,21
Participacion Trea 3G Credit Opportunity C USD 500.000,04 490,743,02
27.533.118,43 30.034.636,60
3171272012
Coste Valor razonable
' Participaciones Mediolanum Alpha Plus S FI 2.657.112,84 2,657.112,84
Acciones Fondo General de Garantfa 547,00 547,00
Participaciones Atticmn Multistrategy A . 826.063,65 826.063,65
Participaciones Atlicum Dynamic A §0.529,92 80.529,92
Participacién Elite Private Equity Opportunity PLC 24,996.978,353 26.266.361,59
28.561,231,94 20.830.615,00

Al cierre de los cjercicios 2013 y 2012, las variaciones ¢n cl valor razonable de cslas acciones y parlicipaciones,
aparccen registradas en ¢l epigrafe “Ajustes por valoracién — Actives financicros disponibles para la venta” del
patrimonio neto de los balances a dicha fecha adjuntos. :

Los instrumentos financicros dispenibles para ln venta corresponden a vehiculos de inversion, instituciones de inversién
colectiva y sociedades de capital riesgo, cuyo valor razonable, para aquellos que no disponen de un valor liquidativo
publicado, se ha obtenido a partir del valor determinado por ta entidad depositaria de tos titulos,

De conformidad al articulo 8 de [os eslalutos sociales de Ja Gestora del Fondo Teneral de Garantia de Inversores, S.A,
que csiablece que toda entidad adherida al Fondo General de Garantia de Inversores debe ser titular, al menos de una
accién de la sociedad, al 31 de diciembre de 2013 In Sociedad mantiene 624 acciones de la mencionada gestora (547
acciones al 31 de dicicimbre de 2012).
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La inversién mantenida en Elite Private Equity Opportunity PLC corresponde n una participacién mayoritaria. EI valor
de las participaciones de este fondo a 31 de diciembre de 2013 y 2012, se ha fijado a pasiic del valor neto de los activos
de! fondo, cf cual ha sido determinado por Caceis Ireland Limited Company (administrador de! fondo), siendo las
entidades depositarias Banc Sabadel! y Caceis Bank Luxembourg. La Socicdad estd comercializando de forma activa
cste fondo, con la finalidad de eacontrar nueves co-inversores, y s por ello que esta participacién no se ha considerado
como dependiente (vénse Nota 2), al tratarse Uinicamente de un vehfculo de inversidn con la finalidad de adquirir
participacienes poco significativas en otras instituciones de inversion colectiva y/o sociedades, A continuacion se detalla
el valor razonable neto de la cartera de inversién de este fonda a 31 de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2013 2012

Efite Private Equity Opportunity PLC
Cevian KIILTD 5.222.652,18 4.519.619,86
Goldman Sachs 1SS In 1.911.474,94 1.937.083,16
Goldman Sachs Mezzanine Partner 107.956,62 148.321,59
Goldman Sachs Private Equity PA 766.318,37 764.534,47
Goldman Sachs WLR Opportunities 96.029,91 103,222,57
Goldman Sachs Vintage Fd 1V OfF 129,225,04 153,000,11
Goldman Sachs EDMCI 147.028,96 61.961,67
Goldman Sachs PYT EQ 527.781,25 652.430,80
Goldman Sachs Vintage Fd V Off 487.856,08 549.299,03
Elite Unique Qpportunity PLC 9.169.610,96 10.576.114,34
Apax Europe VI - SideCar 1.014.198,8 4.331.420,42
Apax Europe VIi - B 4.834.422,51 1,063.209,49
Memora, S.A, 1.299.455,79 1.301.568,86
Mediterranta Capital 4.986,3 -
Mount Kellett K Part 441.678,58 481,746,81
Prax Capital China G 459.499,26 332.714,65
3i India Infrasttucture 723.36543 1.145.549,46
Tesoreria 364.330,32 127.431,00
Cuentas a cobrar 2934727 113.792,00
Cuentas @ pagar (1.551.911,0f} (2.096.664,70)

26,185.307,56 26.266.361,59

Al 31 de diciembre de 2013, las carteras de los fondos Elite Private Equity Opportunity PLC y Elite Unique Oppartunily
PLC incluyen fondos subyacentes valorados en 3.177.240 euros y 5.802.190 dolares americanos (4.272.489 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 financicros auditados de dichos fondos
subyacentes no estdn disponibles en fa fecha de formulacion de estas cuentas anuales. El valor neto contable de los
fondos subyacentes podrian verse ajustado una vez completadas las auditorfas de cucntas de los misimos.
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Asimismo, Elite Private Equity Opportunity PLC mantiene inversiones por importe de 1.299.456 curos ¢n acciones ho
cotizadas de Memora, S.A. cuyo valor razonable hia sido determinado por ef Tnvestment Manager de acuerdo con fas
gulas de valoracién de International Private Equity y Venture Capital Valuation. Las hipdtesis consideradas en la

valoracion han sido las signientes:

+  Presupuesto estimado de EBITDA para ¢l periodo comprendido entre eneso y diciembre de 2013,

«  Elmfltiplo EBITDA de las transacclones recientes de adquisicidn de acclones de Memora,

¢ La variacién de mitltiplos de comparables de diferentes gestoras de inversiones enlre enero y diciembre de
2013 analizada por el Investment Manager detectando un deterforo del miiltipto.

En relacién a la inversion mencionada en el pérrafo anterior, si sc dispusiera de transacciones recientes o datos
observables de mercado ta valoracién de las participaciones podria ser diferente de la presentada en las cuentas anuales

del fondo.

Por otro Indo, et valor razonable de fas pariicipaciones mantenidas de Mediolanum Alpha Plus, Fl, Trea 3G Credit
Opportunity E EUR y Trea 3G Credit Opportunity C USD al 31 de diciembre de 2013 y 2012, han sido determinadas a
partir del valor liquidative del cada uno de ellos publicado en Bloomberg,

Adqgnisiclones y enajenaciones
El movimiento que s ha producido en estos epigrafes del balance en los cjercicios 2013 y 2012 ha sido ¢l siguicnte:

Eferelcio 2013

Buros
Saldo at 1 de enero de 2013 35.410.013,72
Compras y suseripeiones 31.556,02
Ventas y rembolsos (2.297.509,21)
Deterioro .
Variacidn del valor razonable 1.925,248,62
Saldo al 31 de diclembre de 2013 35.069,309,15
Ejerciclo 2012
Euros
Saldo al | de enero de 2012 28.553.713,92
Compras y suscripciones 6.425.287,65
Ventas y rembolsos (154.852,01)
Deterioro (471.812,34)
Variacién del valor razonable 1.057.676,50
Salda al 31 de diciembre de 2012 35.410.013,72
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Cartera de negociacién
Durante e} ejercicio 2013, se han producido los siguientes movimicntos en la cartera de negociacion:

- La Socicdad ha suscrite acciones nuevas de Banco de Sabadell, S.A, correspondientes a la ampliacién de
capital acordada por su Consejo de Administracién en la reunién de 9 de septiembre de 2013, El jmporte de la
suscripeion neta asciende a 23.420,02 euros.

- Con fecha 11 de abril de 2013, la Sociedad ha reembolsado participaciones del fondo PCH Short Terin MM
EUR-I DY por importe de 358,041,60 euros.

- Durante ¢! gjercicio 2013, In Sociedad ha reembolsada participaciones de los fondos Cheyne Spec SIT Realis
Fund y 11G Trade Opp. Invest Shares, por imparie de 51.324,86 y 26.674,08 curos, respectivamente.

- Duranle el ¢jercicio 2013, Ja Saciedad ha suscrito participaciones del fondo Pictet SICAY 11 Eur High Yield
por importe de 8.136,00 evros.

Trea 3G Credit Oppertunities E EUR

Como consecuencia de la erisis que han atravesade los mercados durante los uliimos afios, algunos activos clasificados
contablemente e Ia carlers de negocincién mantienen un volumen y frecuencia de contratacion excepeionalmente
reducidos. Por ello, desde un punto de vista conceptual, los Administradores de la Sociedad han procedido a su
reclasificacion, en ¢! gjercicio 2013, en activos financicros disponibles para la venta. Esta reclasificacitn afecta durants
el ejercicio 2013 con cardeter particular a la participacion de la Sociedad en Trea 3G Credit Opportunities E EUR, cuyo
valor al 31 de diciembre de 2012 era de 1.040.900,00 euros.

Posteriormente, durante el cjercicio 2013, como conseeuencia de Ia apertura de una nucva clase de participaciones en ¢l
fondo Trea 3G Credit Opportunity, la Sociedad ha traspasado parte de las participaciones mantenidas en la clase Trea
3G Credit Opporlunity E EUR a la clase Trea 3G Credil Opportunity C USD por imporie de 50{.000,04 euros,
segregéindose en dos inversiones distintas

Elite Private Equity Opportunity PLC

En relacion con la participacién de Ia Sociedad en Elite Private Equity Opportunity PLC, durante el gjercicio 2013 se
han producido fas signicntes operaciones:

- Reembolso: con fecha 4 de noviembre de 2013, la Sociedad ha reembolsado participaciones del fondo por importe
glabal de 600,000 euros. El resultado de esta operacidn ha ascendido a 28.758,05 euros y se halla registrado en ¢l
epigrafe “Resultados de aperaciones financicras {neto)” de la cuenla de pérdidas y ganancias adjutta.

- Reparto: con fecha 19 de diciembre de 2013, el Administrador del fondo {Caceis Ireland Limited Company) ha
repartido a la Sociedad un importe de 610.824,82 euros, Esta operacién no ha generado resultado dado que se ha
registrado deduciendo ¢l coste de Ia participacion en Elite Private Equity Opportunity PLC,

Por ofro lado, durante el ejercicio 2012, la Sociedad suscribié participaciones de Elite Private Equity Opportunity PLC
para hacer frente a fos comprontisos de inversién mantenidos con distintos fondos en los que invierte por importe de
317.616,04 curos.
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Atticurn Multistrategy A y Atticum Dynamic A

Al 31 de diciembre de 2012, la Socicdad mantenfa participaciones en ltos fondos Atticum Multistrategy A y Atticunt
Dynamie A por importe de 906.593,57 euros. Los Adutinistradores de dichos fondos aprobaron con fecha 19 de
soviembre de 2009 Iniciar los procedimientos necesarios para la liquidacion de los mismos por los problemas de
iliquidez cn sus inversiones subyacentes. Desde aquel momento, 1a Sociedad, en su calidad de Investment Manager, ba
monitorizado el proceso de realizacién de las inversiones que sc ha seguido muy de cerca, evaluando las diferentes

posibilidades de liquidacién de cada una de ellas.

Debido a diversos problemas de Jock up, de iliquidez y de reembolso en algunas de las Inversiones subyacentes, ¢l
periodo de fiquidacién s¢ ha alargado sustancialmente, logrindose el cobro de las inversiones més liguidas entre los
attos 2012 y 2013, En este sentido, desde el | de cncro de 2013 y hasta el 1 de agosto de 2013 se han preducide
reembolsoes por importe de 557.121,15 euros, que han generado pérdidas por importe de 2.170,82 euros. Este resullade
se halla registrado en el epigrafe “Resultados de operaciones financieras (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias

adjunta,

Posteriormente, (ras haber examinado la dificultad de cstimar el posible calendario de reembolso, los Administradores
del fondo acordaron realizar una redemption in kind a la Sociedad, Como consceuencin de ¢llo, con fecha 1 de agoste
2013 la Sociedad ha recibido, entre otras participaciones completamente deterioradas, participaciones en los fondos
Valens Uni-Ofish. Fund B Inst Main, Valens Unit-Offshere SI 8.02/08 y Drake Absolute Return Fund B S1B que se
han registrado en ef epigrafe “Cattera de negociacidn — Instrumentos de capital” del balance adjunto por su valor
razonable, siendo éste el dltimo valor Hquidativo disponible con fecha 30 de junio de 2013, el cual ha sido determinado

por los administradorcs de [os respectivos fondos.

Como consecuencia de! mencionado proceso de redemption in kind, 1a Sociedad ha registrado una pérdida por importe
de 18.111,51 euros registeado cn ol epigrafe “Resultados de operaciones financieras (neto)”.

Hasta su liquidacién final estimada para ¢l primer semeslre del ato 2014, el fimico aclivo que poseen los fondos es el
efectivo para cf pago de los honorarios derivados de fa liquidacidn.

c) Pérdidas por deteriore

Durante el ejercicio 2013, excepto por aquellos deterioros generados por operaciones financieras que se indican en los
pérrafos anteriores, no se han puesio de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos registrados cn este epigrafe del

balance,

32




OL7617114

CLASL 87

9,  Participaclones
a) Desglose

E! desglose del saldo de este eplgrafe atendiendo g fa entidad patticipada, & la sdmisiéh o no a cotizacién en bolsa y 4 a
moneda al cierre do los ejercicios 2013 y 2012 es of siguients:

Euros
31/12/2013 31/12/2012

Por enfidad participada:
Amifem, AB 2.723.848,02 2.723.848,02
AM Trea Capital, S.G.LLC,, S.AU. 1.345.702,13 1.345.702,13
Logistpark Invest 3.006,00 3.006,00
Trea Life 500.000,00 -
Fondo de deterioro (1.049.516,25) (946,853,32)

3.523,039,90 3.125,702,83
Cotizacibn:
Colizados - A
No cotizados 3.523.039.9¢ 3.125.702,83

3.523.039,90 3.125,702,83
Moncda:
Euro 799.191,88 401.854,81
Corona Succa 2.723.848,02 2.723.848,02

3,523.039,90 3.125,702,83

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ¢l satdo del cpigrafe “Participaciones - Entidades del Grupo”, corresponde a las
siguientes participaciones:

Amifem A.B., cuyo domicilio social se encuentra en Estocelmo (Suecia), siendo su actividad la. realizacion de
aclividades de inversién de Forma directa o come intermediario, Las cuentas anuales de esta sociedad estén anditadas

por Deloitte Suecia.

AM Trea Capital, $.G.1.1.C., 8.A.U,, cuyo domigilio social se encuentra en Cf Agustina Saragossa 3-5, local 2, 08017
de Barcclona (Espaia), siendo su actividnd principal la administracidn, representacion y gestién de inversiones y
gestisn de suscripciones y reembolsos de fondos y sociedades de inversién. Las cuentas antales de esta sociedad estdn

auditadas por Deloilte, S.L.

Logistpark luvest, 8.L., cuyo domicilio social se encuentra en ¢/ Agustina Saragossa 3-5, 08017 de Barcefona
(Espana). Actualmente la Sociedad se encuentra inactiva,

Trea Life, S.A., cuyo domicilio soclal se encuentra en Boulevard de la Foire 8A, L-1528 de Luxemburgo, siendo su
actividad 1a administracién, representacién y gestién de inversiones mobiliarias ¢ inmobiliarias, y concretamente, la
tenencia de una participacion del 10% del capital en la sociedad lgen Biotech Group, AG, Las cuentas anuales del
cjercicio 2013 de esta sociedad no estén auditadas,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, Ia Sociedad manticne una participacién del 100% en el capilat de estas participaciones,

En ¢l Anexo |, se Incluye otra informacién relevante de estas sociedades,
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b} Adquisiciones y enajennciones

Con fecha 12 de diciembre de 2013, se ha constituido In sociedad Trea Life, 8,A. (cuyos detalies sc indican en los pérrafos
anteriores), en la cual la Socicdad ha realizado suseripciones dinerarias por importe global de 500.000,00 euros que le
conficren, al 31 de diciembre de 2013, una participacion direcia del 100% del capital social.

Entre ¢l 31 de diciembre dc 2013 y hasta la feeha de formulacion de eslas cucnlas anuales, otros inversores han suscrito
participaciones significativas en Trea Life, SA habiéndose reducido ¢l poreentaje de participacion directa de Ia Sociedad al
17,24% sobre un capital social de 2.900.000 curos. A estos cicctos, Trea Life, S.A. ha pasado a tener Ja consideracion de
entidad asociada por parte de la Sociedad dada la existencia de influencia significativa en base a los contratos de socios

suscritos,
¢) Pérdidas por deterloro

El movimiento que se ha producido en ¢l fondo de deterioro de este epigrafe del balance durante los ejercicios 2013 y 2012
ha sido el siguiente:

Ejercieio 2013
Eures
Saldo al 1 de enero de 2013 : {946.853,32)
Dotaciones nelas (102.662,93)
Utilizaciones -
Traspasos ¥y oiros -
Saldo al 31 de dleiembre de 2013 (1.049.516,25)
Ejercicio 2012
Euros
Saldo al 1 de enero de 2012 (637.807,27)
Dotaciones ncias {308.986,05)
Ulilizaciones -
Traspasos y olros -
Saldo st 31 de diciembre de 2012 (946.853,32)

Los Administradores de la Sociedad han realizado un anélisis con ¢l objetivo de cvaluar posibles pérdidas por deterioro ea la
participacion en AM Trea Capital, S.G.LLC., 8.A.U. De dicho analisis se ha concluido 1a necesidad de realizar saneamientos
de Ja misma por importe de 102,662,93 curos incluides en ol epfarafe “Pérdidas por deterioro del resto de activos (nefo)” de
la cuenta de pérdidas y ganancins adjunta. Durante cl ejercicio 2012, so concluy6 1a necesidad de realizar sancamientos sobre
Ia misma participacion por importe de 308.986,05 euros.
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El movimiento habido en este epigrafe del balance en los cjercicios 2013 y 2012, asi como la informacion més significativa
que afecta a cste epigrafe han sido los siguientes:

Ejercicio 2013
Euros
. A Equipo de
Terrenos y Instalaciones Mobiliario Procesamiento Total
Constracciones Técnicas ¥ 0iros o *
Informacién
Coste:
Saldo a! | dc encro de 2013 659.304,31 213.213,78 46.495,88 71.287,76 990.301,73
Adiciones - - - 3.250,58 3.250,58
Retires - . - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 659.304,31 213.213,78 46.495,88 74.538,34 093.552,31
Amortizacidn acumulada;
Saldo al 1 de enero de 2013 (10.112,10) (59.186,06) (22.77548) {48.353,05) (140.426,69)
Dolaciones (3.032,76) (21.321,48) - {9.299,28) {15.545,05) (49.198,57)
Retiros - - . - -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 (13.144,86) {80.507,54) (32.074,76) (63.898,10) (189.625,26)
Activo material neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2013 646.159,45 132.766,24 14.421,12 10.640,24 803.927,05
Efercleio 2012
Euros
Terrenos y nstalaciones Mobiliario PIES;IS z;éfm Total
Constriceiones Técnicas y ofros Informacién
Coste:
Saldo al | de enero de 2012 659.304,31 213.213,78 46.337,56 64.864,07 983.719,72
Adiciones - - 158,32 6.423,67 6,581,99
Retiros - - . - -
Saldo al 31 de diciembre de 2012 659.304,31 213,213,78 46,495,588 71.287,76 990,301,73
Amortizacion acumuinda:
Saldo al 1 de enero de 2012 (7.079,30) (37.864,69) (13.505,67) (31.717,31) (92.166,97)
Dotaciones (3.032,80) (21.321,37) {9.269,81) (14.635,72) (118.259,70)
Retiros - . . - .
Saldo a 31 de diciembre de 2012 (10,112,10} {59,186,06) (22.775,48) (48.333,05) (140.426,69)
Actlvo materinl neto:
Saldo a1 31 de diciembre de 2012 649.192,21 154,027,712 23.720,40 22,934,711 849.875,04
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 exisien elementos de inmovilizado material en uso completamente amortizados por
importe de 10.336,24 y 11.125,59 curos, respectivamente.

Tal y como s¢ indica en la Nota 32, al cicree de los ejercicios 2013 y 2012 la Sociedad tenia contralada una operacién de
arrendamiento financiero sobre su inmovilizado material.

Es politica de la Sociedad formalizar pdlizas de seguros para cubrir posibles riesgos a los que estén sujetos diversos
elementos de su inmovilizado material, Al cierre del gjercicio 2013, no existia déficit de coberlura relacionado con dichos

riesgos.

Active intangible
El movimiento habide en este cpigrafe de! balance en los ejercicios 2013 y 2012 ha sido el siguiente:

Ejerciclo 2013

Euros

Aplicaciones
Informéticas (*)

Coste:

Saldo a1 de enero de 2013 68.364,59
Adiciones - 24,531,775
Retiros -
Saldo a 31 de diciembre de 2013 92,896,34
Amortizacion acuntulrda:

Saldo a 1 de cnero de 2013 (2.571,02)
Dotaciones (7.690,12})
Retiros -
Salde a 31 de diciembre de 2013 (10.267,14)
Activo intangible neto:

Saldo a 31 de diclembre de 2013 82.629,2{

(%) Durante el presente gjerciclo, ha concluido el desarrollo de lns aplicaciones informéiicas clasificadas
coma “"Otros” al 31 de diclembre de 2012, En consecuencia, se ha iniciado la ainortizaclon de fas misnias.
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Ejercicio 2012
Euros

Aplicaciones

Informiticas Otros Total
Coste;
Saldo a 1 de enero de 2012 10.630,61 - 10.630,61
Adiciones 6.686,98 51.047,00 57.733,98
Retiros - . -
Saldo a 31 de diciembre de 2012 17.317,5% 51.047,00 68.364,59
Amortizacién acumulada:
Saldo a 1 de enero de 2012 (421,60) - (421,60)
Dotaciones (2.155,42) - (2.155,42)
Retiros - - -
Saldo a 31 de diciembre de 2012 (2.577,02) - (2.571,02)
Activo intangible neto; ,
Saldo a 31 de diciembre de 2012 14.740,57 51.047,00 65,787,57

Sociedad.

El resto de activos infangibles corresponden a aplicaciones informéticas con vida il definida.

Durante fos ejercicios 2013 y 2012 no se ftan puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a ¢stas partidas del

balance de la Sociedad.

Reste de activos v pasivos

Al 31 de diclembre de 2013 y 2012 no existen elementos de inmovilizado intangible en uso completamente amortizados.

La Sociedad mantiene activos intangibles ¢on vida atil indefinida por importe de 4.254,72 curos y que han sido adquiridos,
no habiéndose desarrollada internamente ninguno de ellos, Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el activo intangible con vida
wtil indefinida regisirado en ¢l balance correspende a los gastos activables derivados de! desarrolto de la pégina web de la

La composleién del saldo de estos epigrafes del balance, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es la siguiente:

Efercicip 2013

Euros
Activo Pasivo
Periodificaciones 40.484,59 -
Administraciones Piiblicas 71,309,58 140.438,63
Anticipos personal / Remuneraciones pendicntes de pago 156,02 114,347,04
QOtros activos y pasivos no financieros 9.572,74 136,265,895
121.522,93 391.051,62
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Efercicio 2012
Euros
Activoe - Pasivo
Periodificaciones 63.172,05 -
Administraciones Piblicas 79.871,83 96,294,27
Anticipos persenal / Remuneraciones pendientes de pago - 40,474,20
Otros activos y pasivos no financieros 4.660,72 312,872,40
147.719,60 449,640,87

Al 31 de diciembre de 2013, la cuenta “Periodificaciones” del activo incluye, principalmente, gastos anticipados a
empleados y a agentes comerciales por su labor de representacién de Ja Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de “Administraciones ptiblicas” del activo inchufa 70.597,33 euros que corresponden
al imparte que Ia Sociedad ha estimado recuperable por las liquidacién del IVA del cjercicio 2010, No obstante, tal y como
se indica en Ia Nota 18, la recuperacién de dichio saldo estd condicionada a que se resuelva favorablemente el recurse
interpuesto aute el Tribunal Econdmico-Administrativo Regional de Cataluta (TEARC). Asimismo, al 31 de diciembre de
2013 y 2012, Ta cuenta “Administraciones pliblicas” del aclivo, incluye ot importe a cobrar correspondiente & retenciones
practicadas por impucsto sobre sociedades por imporic de 503,50 v 9,280,50 euros, respectivamente,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, 1a cuenta “Administraciones pliblicas” del pasivo incluye el imporie a pagar en conceplo
de retenciones praclicadas a efeclos del impuesto sobre ia renta de las personas fisicas por importe de 113.132,02
80.4'75,94 euros, respectivamente, asf como las deudas pendicntes de pago a la Seguridad Social por importe de 22.226,15 y
15.818,33 curos, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ¢f saldo de la cuenta “Otros activos y pasivos no financicros” del pasivo, incluye
servicios profesionales prestados por distintos expertos pendientes de pago {véase Nota 32),

Deudas con intermediarios finnucieros

La composicién del saldo de este cplgrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a los crilerios de clasificacidn, a
su naturaleza y 4 su moneda, se indica a continuacion;

Euros
31/12/2013 3171272012

Clasifiencion:
Pasivos financicros a coste amortizado 707,472,217 7.920.337,52

7.707.472,27 7.920,337,52
Naturakozn:
Préstamos y créditos 317.573,86 355.723,03
Arrendamiento financiero 11.754,59 20.644,37
Pélizas de crédito a corto plazo 7.273.299,00 7.441.308,89
Otras deudas 104.844,82 102,661,23

7.707.472,27 7,920.337,52
Moneda:
Euro 770747227 7.920,337,52

7.707.472,27 7.920,337,52

38




14,

0L7617120

CLASE 8}

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ¢l saldo de la cuenta “Pélizas de crédito a corlo plazo”, correspende a una péliza de
crédito mantenida con ¢ Banc Sabadell. El tipo de intcrés medio devengado por esta péliza durante los ejercicios 2013 y
2012 es del 5% y del 4,32% respectivamente. A fecha de formulacién de estas cuentas anuales, ta Sociedad se encuentra en
proceso de negociacion de su péliza de crédito con Banc SabadeH con la finatidad de ampliar el plazo de vencimiento.

A continuncién se presenta un detalle de ta poliza de crédito contratada con Bane Sabadeil al 31 de diciembre de 2013:

Euros

Tinporte dispueste | Limite concedido Vencimiento

Péliza de crédito Banc Sabadell 7.273.299,00 7.750.000,00 1540672014

El saldo regisirado bajo la cuenta “Préstamos y créditos™ a 31 de diclembre de 2013 y 2012 incluye el préstamo concedido
por Novagalicia Banco a la Sociedad para la adquisicién del Jocal en ¢l que ésla desarrolla su actividad, siendo el importe
pendiente de amortizar 317.573,86 y 355.723,03 euros al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente. Dicho présiamo
que fue subrogado el 5 de junio de 2009 y cuyo vencimiento es el 5 de diciembre de 2020, devenga un tipo de interés anual

de 4,25%.

Adicionalmente, con fecha 16 de marzo de 2011, la Sociedad suscribié un contrate de arrendamiento financicro con
Novagalicia Banco para la explotacién de equipos de procesamicnto de informacién por un importe fniclal de 43.551,59
curos. B tipo de interés devengado por este contrato de arrendamiento financicro es del 5% y el vencimiento cs el 16 de
marzo de 2015 (véanse Notas 10 y 33).

E! saldo registrado en “Otras deudas™ a 31 de diciembre de 2013 y 2012, corresponde, principatmente, a una deuda
mantenida con AM Trea Capital SGIIC, S.AUL {véase Nota 23). Con fecha 5 de ngosto de 2012, la Sociedad recibid un
préstamo otorgado por AM Trea Capital SGIIC, S.A.U. por importe de 100 miles de curos cuyo vencimicnto es el 5 de
agosto de 2017. Durante el perfodo comprendido desde la fecha dc otorguniento del conlrato hasta ¢l 31 de dicicmbre de
2012, el préstamo ha devengado un tipo do interés efectivo anual referenciado al Euribor en la fechs de olorgamiento mds un
diferencial det 0,50%. En ailos sucesivos €] préstamo devenga un tipo do interés efeclivo anual referenciade al Euribor en fa
fecha 31 de dicicnibre del afio anterior a aquel en que deba surtir cfecto, més un diferencial de 0,50%. El referido interés serd
caleulado sobre las cantidades efectivamente dispuestas y serd exigible a la fecha de finalizacién del contrato. La cantidad
prestada, y los intereses devengados anvalmente, deberdn devolverse en ¢l plazo de cineo aios, a contar desde la fecha de

atorgamiento,
El gasto correspondiente a los intereses devengados por las deudas mantenidas con inlermediarios financieros durante los

gjereicios 2043 y 2012, ascienden a 443.926,28 y 199.004,47 curos, respectivamente, que s¢ encucntra registrado en el
eplgrafe “Intereses y cargas asimifadas” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

Adicionalmente, se incluye en el epigrafc “Intereses y cargas asimiladas” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas, el
gasto correspondiente a los intereses devengados por el contrato de arrendamicnto financicro durante los ejercicios 2013 y
2012 que asclenden a 790,01 y 1,179,047 curos, respectivamente (véase Nota 32),

En Ia Nota 19 se facilita informacién de los vencimientos y de los lipos de interés medios de las parlidas que integran los
snidos de este cpigrafe de los balances,

Deudas con patticulares

Ll saldo del cpigrafe “Deudas con Particulares™ a 31 de diciembre de 2013, corresponde, principalmente, a una deuda
mantenida con Logistpark Invest S.L., socicdad pertencciente al Grupo (véase Nota 23). Esta denda no ha devengado ningdin
gasto por intereses durante ef gjercicio 2013,

En 1a Nota 19 se facilita informacién de los vencimientos e las partidas que integran los saldos de este epigrafe de los
balances.
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Capital escrituraco
Al 31 de diciembre de 2013 ¢l capital socfal de la Sociedad estaba compuesto por 220.257 acciones de 100 curos de valor
nominal cada una, tolalmente suscritas y desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ¢! Ginico accionista de Ia Sociedad era:

N Acciones % Participacién

Tusauets Consultores. S.L.. ¢ 220,257 100%

(*) Sociedad dominante del Grupo Tusqitels Consultores.

La Sociedad, por tanto, estd sujeta al régimen de unipersonalidad.

Reseryas
La composicién del saldo de cste epigrafe, al 31 de dictembre de 2013 y 2012, se muestra a continuacién:

Eros
317122013 31/12£2012
Reservas:
Reserva tegal 16.699,00 16.699.00
Reservas voluniarias - T 403,278,45 401,278,45
Resultados de ejercicios anteriores (Nota 3 y 8) {9.044.858,26}) (7.401.270,61)
(8.624.880,81) (6.981.293,16)

Reserva legal

De acucrdo eon la Ley de Socicdades de Capital, Ins sociedades que obtengan beneficios en el gjercicio ccondmico deberdn
destinar us 10% del mismo & ta reserva legal hasta que $sta alcance, al menos, ¢l 20% del capital social, excepto cuando
existan pérdidas acumuladas que hicieran que ¢! patrimonio ncto de la Sociedad fuera inferior & la cifra de capital social, en
cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacion de dichas pérdidas y destinandose e 10% del beneficio restante a dotar

la correspondiente reserva legal,

La reserva legal podrd utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capilat sacial ya
aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada antcriormente, y wicntras no supere ¢l 20% del capital social, esta reserva
s6lo podrd destinarse a la compensacidn de pérdidas y siempre quie no existan otras reservas disponibles suficientes para cste

fin,
Al 31 de dicicmbre de 2013 y 2012 Ia reserva legal no se encuentra fotalmente constituida.

Reservas voltintarias
El saldo de este epigrafe del balance recoge el importe de Ins reservas que son de libre disposicidn.

Priwa de emislén

De acucrdo con la Ley de Sociedades de Capital, se permite expresamente Ia utilizacién de tn prima de emision para ampliar
¢l capital de los entidades en las que figura registrada y no establece restriceidn especifica alguna en cuanto a la
disponibilidad de dicho saldo.

Resnltados de efercicios nitferiores

La variacion de dicho epigrafe respecto al cjerciclo anterior corresponde a fa aplicacién de las pérdidas del resultado del
cjercicio 2012,
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Con fecha 27 de diciembre de 2012, Tusqueis Consultores, S.L., Accionista Unico de Ia Sociedad realizé una aporiacién de
socios a la Sociedad por un imporie global de 5.317.979,26 euros, mediante |z entrega de las participaciones indicadas en la

Nata 8.5, La aportacion de socios se desting a la compensacién de pérdidas de ejercicios anteriores,

17. Provisiones y contingencins
Pasivo confingente

Al 31 de diciembre de 2013, 1a Sacicdad mantiene parlicipaciones en determinados aclivos financieros que fiteron objeto de
aporiacién de socios durante el ejercicio 2012, Previamente, dichas participaciones se encontraban depositadas en Pictet &
Cie como gatantfa para, en su caso, hacer freale & posibles reclamaciones del caso Madoft, al haber estado en algin
momento invertidas, directa o indirectamente, con Bernard L. Madofl Investment Securities LLC,

Con fecha 21 de diciembre de 2012, Pictet & Cie acordd con ka Sociedad el traspaso de las inversiones pero manteniendo In
garantla por importe méximo de [.195 miles de evros. Dicha garantlz pretende cubrir el riesgo de Pictet debido & la
reclamacién que fue presentada contra todos los inversores existentes y anteriores de ciertos fondos cuyos actives hablan
estado invertidos o relacionados directa o indirectamente con ¢l fraude piramidal MadofY descubierto en diciembre de 2009,
La reclamacién, presentada cn juzgados norteamericanos, insta 4 Ia reclamacién a los inversores de los reembolses recibidos
previos al descubrimicnto del delito, ademds de intereses y costos. Estas demandss también se dirigen contra los
intermediarios financicros, entre los que se encuentra Pictet que ha actuado como intermediario de los inversores y titular de
fas cuentas mnibus que contenlan dichas inversiones,

A la fecha de Formulacidn de estas cuentas anunles, los Administradores y sus asesores consideran que es remotla la
posibilidad de que la resofucién de la reclumacién suponga un desembolso de recursos ceondmicos significative para la

Sociedad.

18, Situncidn fiscal

@) Saldas corrientes con lns A duiinistraciones Priblicas

La Socicdad 1o mantenfa saldos corrientes de activo y pasivo con Administraciones Piiblicas salvo los contabilizados en
¢l epigrafe “Resto de activos™ y "Resto do pasives” del balance {véase Nota 12).

b Conclilacidn del resultado contuble y de ln base fimponible fiscal

La conciliacién cntre ¢l resultado contable y Ia base imponible del impuesto sobre sociedades correspondiente a los
cjercicios 2013 y 2012, es fa signiente:

BEuros
31/12R2013 31/1272012
Resuliado contable antes de impueslos 128.411,15 (1.643.587,65)
Diferencias permancntes 217.143,10 14.205,97
Diferencias temporales - 308.986,05
Base imponible fiscal 345.554,24 {1.320.393,63)
Compensacién de BINs (345.554,24) -
Base imponible fiscal tras compensacidn - (1.320.395,63)
Cuota al 25% - -
Deducciones - i
Retenciones y pagos a cuenta (707,49) (5.373,93)
Deuda tributaria {a cobrar) (107,49} {5.373,93)
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La diferencia permanente corresponde a la atribucion de rendirientos generados por ¢l fondo Elite Private Equity
Oppontunity PLC y a la reversién fiscal del deterioro sobre la participacién en AM Trea Capital, SGIIC, SAU (véanse
Notas 8 y 9).

Al cierre del ejercicio 2013, el detalle de vencimiento de las bases imponibles negativas y de las deducciones peadientes
de tomar era el siguiente:

Euros Imporie Vencimicnto

Bases imponibles negativas

2012 1.320.395,63 2030
201§ 412.153,61 2029
2010 1.144.968,43 2028
2009 7.884.192,13 2027
2008 1,272.088,41 2026

E] Real Decreto-Ley 972011, de 19 de agosto, ha introducido una serie de modificaciones tribularias con efectos para
los perfodos impositivos que se inicien a parlir del 1 de enero de 2012. En concreto, on ¢l caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia ¢l plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con Jos beneficios futuros de quince a
dieciocho gjercicios, en determinadas condiciones.

Coucliacién entre el resultado contable y el gasto por priesto sobre socieduides

La conciliacién enire €l resultado contable y la base imponible del impuesto sobre sociedades correspondiente a los
ejercicios 2013 y 2012, es la siguiente:

Euros

311272013 3171272012
Resuliado contable anfes de impuestos [28.411,15 {1.643.587,65)
Difercncias permanentes 217.143,10 323.192,02
Compensacidn de BINs {345.554,24) -
Resuitado contable ajustado - (1.320.395,63)
Cuocta al 25% - -
Deducciones - -
Gasto por impuesio sobre socicdades - -
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d} Actlvos y pasivos fiscules

El detalle de los actives y pasivos fiscales diferldos a 31 de dicieinbre de 2013 y 2012, es el que se presenta a
continuacion:

En euros
317122013 317122012

Actives Tiscales
Impuestos Diferidos (activos fikancicros disponibles para la venla) 2.771,10 -
2.711,10 -

Pasivos Fiseales
Impuestos Diferidos {activos financieros disponibles para fa venta} 753.232,54 380.814,90
753.232,54 380.814,90

¢ Eferclcios pendientes de eomprobacidn y achiaclolies inspectoras

Segiin establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las
declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya wanscurrido el plazo de
prescripein de cuatro aios. Al cieree del ¢jercicio 2013 In Sociedad tiene abiertos a inspeccién los sjercicios 2009,
2010, 2011 y 2012 del Impuesto sobre Sociedades y los ejercicios 2009 {segin los casos), 2010, 2011, 2012 y 2013 para
los demds impucstos que le son de aplicacion.

Con fecha 4 de julio de 2011, Ta Sociedad recibié comunicacién del inicio de un procedimiento de gestidn tributaria de
comprobacion limitada por el concepto “Impuesto sobre ¢l Valor Anadido” (FVA), ejercicio 2010, por el periodo
comprendido entre fa declaracidn del lmpugsto sobre el Valor Adadido del primer trimestre del ejercicio 2010 y el cuarto
irimestre de ese mismo gjercicio.

Con fecha 29 de mayo de 2012, la Entidad recibid Ja notifieacién de ta resolucién, diciada en fecha 25 de mayo de 2012,
por la Agencia Tributaria, por el concepto de Impuesto sobre ¢l Valor Anadide (IVA) del gjercicio 2010, periedos IT,
T, 3T y 4T. No obstante, con fecha 29 de junio de 2012, Ia Enfidad interpuso dicha reselucion ante el Tribunal
Econémico-Administrative Regional de Cataluia (TEARC) al no estar conforime con ln misma sin que se conozca
pronuneiacion alguna a la fecha de formulacion de eslas cuentas anuales,

Con fecha 30 dc julio de 2013, Trea Capital Pariners, Sociedad de Valores, S.A. presentd a la Agencia Tribularia la
propuesta de liquidacién girovisional del Impuesto sobre Socledades del ejercicio 2012, Posterionnente, Trea Capital
Pariness, Sociedad de Valores, S.A. ha recibido ta notificacién de la propuesta de liquidaci6n provisional no presentando

alegaciones a la misma,

Plazos residuales v tipe de interés medio de Ins operaciones
En ¢l Anexo II, se prescnla ¢l desglose, por vencimientos, de los saldos de determinados eplgrafes de instrumentos
financieros del balance adiunto,

Gestidn del riesgo

1.a informacién referente a las politicas de geslién de riesgos asf como Ia naturateza y nivel asumido de Jos mismos, se
detalla a continutacion:

@) Estrucittira de gesilon del riesgo

El Consejo de Administracién y la Direccién General de I Sociedad tutelan y supervisan las politicas contables y los
sistemas y procedimientos de controf interno en relacién con todos los riesgos de 13 actividad de la Sociedad.
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El objetivo fijado en cuanto & la medicién y control de riesgos es revisar peridicamente los imites del alcance de los tipos
de ricsgos que afectan o pueden afectar a la actividad y los activos de 1a Socicdnd. De esta manera se establecen y actualizan
Tos Hmites operativos de cada una de las dreas con un direccionamiento enfoeade a la oplimizacion cn la wilizacién de los
distintos instrumentos que a sit vez permiten una gestion adecuada y un control, acotacidn y minimizacién de dichos riesgos.

En ¢l 4mblto organizativo, existe una segregacion de funciones entre las wnidades de negocio donde se originan los riesgos y
tas unidades de seguimiente y control de los mismos.

La Sociedad pong espeeial énfusis en Ia identificacion, medicion, control y segnimiento de los siguientes riesgos:

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

£t Area de Contral de Riesgos {Controller) es cl 4rea responsable de levar a cabo de forma permanente la actividad de
identificacidn, medicion y control de los riesgos que puedan afectar a las cartcras gestionadas por cuenta propia.

£l Arca de Control de Riesgos depende directa y  funcionatmente del Director General de la Socledad, e informa
puntualmente sobre €] resultado de sus trabajos tanto al Director General como a la Unidad de Control.

Asi mismo ¢l Area dispone de un proceso de actuacion en caso de superacion de los lmites de inversiones establecidos
internamente.

b) Exposicidn al riesgo

Valor razonable de los instrumentos fintancigros

La Socicdad determina ¢l valor razonable de los inslrumentos financieros tomando como referencia las cotizaciones
publicadas en mercados activos. En cl caso de participaciones no cotizadas, en su mayorla inversiones en instituciones de
inversion colectiva, la Sociedad determina su valor razonable 2 partir del valor neto de los activos publicados por Ias

entidades depositarias,

El valor razonable de los activos y pasivos financieros regisirados en ¢f balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 a cosic
no difiere significativamente de su valor en libros.

Los activos fingncicros cuyo vencimicnto es superior a un alo y/o devengan un tipe de interés fijo, son poco significativos.
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Riesgo de mercado
Definido como el riesgo de incuerir en pérdidas ante movimicatos adversos en los precios de los activas en los que se
mantengan posiciones.

El VaR, con un nivel de confianza del 99% y un horizonte temporal de un mes, para cicrtas posiciones de las inversiones
financieras de la entidad a 31 de diciembre de 2013:

Denominackin 151N VAR 92% horizonte temporal 1 mes %% carlera
Mediolanwin Alphs Plus ES0139008033 -1,58% 6.90%
Inmobiliaria Colonial ESO139140042 -37,86% 0.00%
3i Group Ple GBOOREYW 4409 -21,33% 0,115
Act Banco Sabadell ES(113860A 34 -21,46% 0,00%
PCH-SHORT-TERM MM EUR-I DY CHO011292353 -1,56% 1,20%
BLUEBA Y-INV GRADE BOND B EUR LUG179826135 -2,18% 0.75%
PICTET SICA VII-EUR HIGH YiELD LUG22 2461518 9,19% 0,26%
PICTET SICAV 11 US HIGH YIELD LUI0$54064817 -330% 0,26%
PRIV WLTH MGEURQ GOV BONDS A LLIG544870024 -2,15% 0,83%
TREA 3G CREDIT OPPRT E FUR HED L1I0G62965860% -320% 2,70%
HENDERSON HORIZ PANEUREQ A2 L1J0138821268 4,02% 0,65%
NEPTUNE INV EUROPEAN OPP BEUR GBBATSN9 -1.39% 0,55%
ODDO AVENIR EUROPEPARTEA CAP FROGOITS 149 -11,70% 0,59%
SISF EUROQP SPECIAL SITUAT A CA LUD246035637 -9.81% 0,63%
UNI GLOBAL MINIM VAR EURCPEBI LUBI9IEI9951 -6,36%% 065%
GAM STAR-US ALLCAPEQU O USD IEMABIW 3VE9? -12,08% 0,51%
PICTET-US EQUITY VALUE SHL LLI0467233401 -8,85% 0,55%
PICTET EMERGING MKTS IDX PUSD EU0188499254 -15,00% 049%
CHEYNE SPEC SIT REALIS FUNDE KYG20061126 - 0.34%
G TRADE OPP. INVEST SHARES XDX0103896%6 - 0,74%
KINETICS FUND ASA KYGS255U 1720 -13,99% 0,00%
L. AURUS OFFSHORE A2 BENCHMARK ZZDOK 865340 - 0,07%
MARSHALL WACHEEUREXA A1 EUR IEDOBSSGIKTS -5,04% 1,88%

En el resto de inversiones de Ia cartera propia no se han aplicado las medidas VaR a los portafolios de las caricras debido a:
- Ia inconsistencia de los datos histéricos dados fos hechos societarios relevantes comeitados anterionmente.

- ¢l peso especifico de las inversiones en private equity.
Para estos activos se realizaron en su momento los Back Testing necesarios.

No obstante, se han analizado las volatilidades del resto de los actives que componen la cartera de fa Sociedad,

Riesgo de cambio

Entendido como el riesgo de que se produzean variaciones en el valor de mercado de las posiciones denominadas en divisas
distintas a la de origen de! pais como consecuencia de fas variaciones en los tipos de cambio.

La Sociedad mantictie inversiones difectas & indirectas en monedas distintas del euro, bisicamente en délares americanos y
coronas suecas {véanse Notas 8 y 9). En determinados fondos durante ¢l 2013 se ha tomado una posicién de cobertura frente
a la divisa para disminucién de la exposicién directa a ésta.

Riesgo de tipo de interés

En cuanto al riesgo de tipo de Interés las oscilaciones de los mercados no han afectado directamente a la cartera de la
Sociedad par no tener un riesgo directo a los movimientos de la curva de tipos,
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada del incumplimicato toial o parcial de los clientes de la
Sociedad con confrapartidas de sus obligaciones financieras con ¢ mismo, La Sociedad realiza un seguimiento de sus
clientes con el objetive de anticipar posibles deterioros cn la financiacién concedida. No exisle una concentracion excesiva
¢n elientes sino que se mantiene una diversificacion de las contrapartes para evitar conceniraciones de riesgos.

Los saldos en depdsios a Ia vista, las Imposiciones a plazo fijo y, cn su caso, las adquisiciones temporales de activos se
realizan con confrapartes de alta calificacién crediticia,

Riesgo de Contrapartida
Vendré representado por la pérdida en que s¢ incurriria en caso de Incumplimiento de la contraparte al tener que reponer la
posicién en el mercado,

Como consecuencia de Ia politica de diversificacion de riesgos llevada a cabo por Ia Saciedad, por el momento no s¢
considera necesario levar a Ja prictica un contro! especifico de riesgo de contraparte.

Riesgo de Emisor

Es el riesgo de incursir en pérdidas por cambios en Ia percepeidn que el mercado tiene sobre la solvencia del emisor de un
activo que integra la cartera, Las pérdidas vendrian derivadas de que el emisor no pudiers hacer frente, a su vencimiento, al
reintegro de la inversion,

Debido a que la cartera gestionada estd suficientemente diversificada y a los trabajos de “due diligence” que se llevan a cabo,
previos a las correspondicntes inversiones, no s¢ considera preciso establecer controles espectficos por riesgo emisor.

Riesgo de liguidez
Es ¢! riesgo causado por la imposibiidad de hacor/deshacer una posicién en mercado debido A que no se encuentre

contrapattida, por falta de lquidez en el mereado o porque tiene un coste elevado y que, como consceuencia de cllo, resulte
imposible hacer frente a las obligaciones de pago.

Periédicariente ¢ responsable de cada Area de Gestion de inversiones ha realizado un anflisis de la liguidez real de Ia
cartera.

A nivel societario se ha implementado un sistema de gestién diario de la tesoreria de cada cartera que ha redundado en un
mayor y eficaz control de fos indicadores de liguidez de a Sociedad.

Dadas las difercntes caracterdsticas de los activos incluidos en fa cartera de inversiones la liquidez ha merccido especial
atencién ¢n ¢l gjereicio. Se ha implementado un sistema de control de la misnia, equilibrando ¢l total de fa Socicdad
balanceando las distintas alternativas que presentaban cada uno de los subyacentes. A su vez, se han dispuesto de los
reeursos externos de liguidez necesarios para un normal desenvolvimiento de la retividad de {a Sociedad.

Dado el carcter de las inversiones de la Socicdad, no se ha eslimado la pérdida potencial y por lo tantoe el consceuente
exceso o defecto de Hquidez por ka venta anticipada de activos. No obstante, dicho indicador cstd incluido en las previsiones
de tesareria.

Por su parle, ef cocficiente de liquidez, establecido como ¢l Hiite de las inversiones de Ia Sociedad en activos de bajo riesgo

y elevada liquidez no inferior al 10% de los saldos acreedores a corlo plazo, una vez excluidos {en su caso) los saldos
acreedores de clientes, ha sido mantenido permanentemente dentro de sus pardmetros de configuracién.

Para hacer frente a los vencimientos de fas posiciones de pasivo y a los compromisos de inversidn que los Administradores
esperan que s¢ exijan durante los préximos 12 meses (véanse Nota 22 y Ancxo 1), la Seciedad disponc de la liquidez que le
conficre la poliza de crédito a corto plazo mantenida con Banc Sabadell (véase Nota 13 y Anexo 11).
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Riesgo aperative
Es el riesgo causado por Ia posible ocurrencia de sucesos inesperados o fallos relacionados con la infracstructura operativa
inteena y externg, siendo sus caracteristicas principales:

Las acciones de la Socicdad para mitigar dichos riesgos han sido Ia implantacion de:

Una estructura organizativa efectiva de las distintas dreas de Ia actividad,
Una planificacién y seguimiento del presupuesto anual.

Politicas de personal adecuadamente relribuide y formado,

Sistemas de sepuridad informética,

Reglamentoe de Condttela interno.

Conciliacién y dobles chequeos de Ia informacién y valoraciones.

- & 4 & & B

Riesgo politicoflegal

Supone el riesgo de pérdida debido a que una operacion no pueda ser ejecutada por no existir una formalizacion conlractual
complela, clara o adecuada, o por no ajustarse al marco legal que regula la actividad de Ja Seciedad, asf como los ricsgos
derivados de cambios en impuestos, retenciones, ete., que puedan afectar de manera directa o indirecta a! precio de un activo.
La opinién de los asesores legales ha de ser obligatoria en la puesta en marcha de nucves productos o on la entrada en
nuevos mercados.

En este sentido todos Jos contratos firmados por la Sociedad han sido revisados por los asesores jurfdicos externos, y puestos
en conocimiento de 12 Unidad de Control.

Los riesgos de acontecimientos y de sector han sido especiaimente monitorizados en un afo de especiates turbulencias
financieras, no dandose incidencia alguna que resaktar,

También han side tutelados los:

¢ Lfmites por intermediario,
e Limites por divisa,
+  Limites de operaciones por gestor.
En cuanto al riesgo de liquidacion de operaciones, no ha habido ningiin aspeclo que remarear.

Gestion de Capital

La Circular 1272008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre solvencia de las empresas
de scrvicios de inversién y sus grupos consolidables (madificada por la Cireular 1/2011, de 21 de enero, y por la Circular
5/2011, de 12 de dicicmbre), regula los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma en la que
se determinan diclios recursos propios, y los procesos e informacion sobre fa autocvaluacién del capital que deben realizar
las ctidades, as! como de Ia informacién de cardcter piiblico que deben elaborar. Esta Circular suponc el desarrotlo del Real
Decrete 21612008, de 15 de febrero, de recursos propios de los entidades financieras.

Los requerimientos de recursos propios minimes que establece la mencionada Circular se caleulan en funcién de la
exposicion de la Socicdad a los riesgos de mereado, de crédito, de liquidez, operativos, ¥ olros que puedan derivarse de su
actividad.

La estrategia de geslion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en ntantener en todo momento unos niveles de
recursos propios superiores o lo establecido en la normativa vigente. De cara a garantizer el cumplimicnto de estos riesgos, Ia
Sociedad, y su Grupo consolidado, realizan una supervision continua del perfil de ricsgos y del 4mbito de control
establecido, Gue pretenden paner de manifiesto posibles debilidades en los pollticas de gestién y conlrol de riesgos, asl como
los medios y sistemas informélicos, que pudieran incidir en un incremento de fas necesidndes de recursos propios.

Asimismo, con fecha 26 de junio de 2013, se publics el paquete leglstativo (Dircctiva 2013/36 y Reglamento 575/2013) que
regulard ¢l acceso a la actividad, ¢l marco de supervisién y las disposiclones prudenciales de ias entidades de crédito y las
empresas de inversién, Los Administradores de la Sociedad y de la sociedad matriz del Grupo Inverseguros no esperan que
ol mismo tenga un impacto significativo para la Sociedad,
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La Directiva 2013/36, relativa al acceso a la actividad de las entidades do erédito y a la supervisién prudencial de las
entidades de crédito y las empresas de inversién, contienc las disposiciones relativas al acceso a Ja aclividnd de las entidades,
las modalidades de su gobierno y su marco de supervision, tales como las disposiciones que regulen la autorizacién de la
actividad, Ia adquisicion de participaciones cualificadas, el ejercicio de Ia libertad de establecimicnto y de I libre prestacidn
de servicios, y las facultades de las autoridades competentes de los Estados micmbros de origen y de acogida a este respecto,
asf como las disposiciones que regulen el capital inicial y la revisién supervisora de las entidades.

El Reglamento 575/2013, relativo a los requisitos prudenciales de Ias entidades de crédito y las empresas de inversidn, de
primera aplicacién a partir del proximo 1 de enero de 2014, recoge, enire otras cosas, aquetlos requisitos prudenciales
aplicables a Jas entidades que se refieran exclusivamente al funcionamiento de los mercados de servicios bancarios y
financieras, y que tengan por objeto garantizar anto la estabilidad financiera de los operadores en estos miercados ¢onwo un

clevado grado de proteccidn de los inversores y los depositantes.
Este nuevo paquele legislativo persigue, entre olros aspectos:

Incrementar fa cantidad, calidad, consistencia y transparencia del capital del sistema bancarloe europeo.

Limitar el apalancamiento del mismo.

Provenir y reducir los ricsgos macroprudencial y sistémico.

Desarrollar un sistema de colchones de liquidez que asegure que las entidades cucntan con una reserva diversificada de

activos Hquidos saficiente para satisfacer sus necesidades de liquidez en caso de crisis de liquidez a corto plazo.

e. Desarrollar un marco normative destinado a asegurar que las entidades cuentan con una esiructura de financiacitn
eslable a més largo plazo

£ Reforzar las practicas de gobicrno corporativo de las entidades, mejorando asf Ia disciplina del mereado.

apow

Los resultados de esta supervisién continua son informados mediante ¢l Informe Anual de Autoevaluacion de Capital y el
Tnforme de Selvencia, aprobados por el Consgjo de Adminisiracion,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, y durante dichos gjercicios, los recursos propios computables de la Socledad excedian a
tos requeridos por la normativa en vigor en cada momento.
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Recogen los saldos representativos de dercchos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el fituro puedan fener
repercusiones patrimoniales, asf come aguellos otros saldos que se precisan para refejar {odas las aperaciones realizadas por
fa Sociedad, aungue no compromelan su patrimonie.

L.a composicidn al 31 de diciembre de 2013 y 2012, del saldo de este eplgrafe del balance s [a siguicnte:

Euros
3011272013 31/12/2012
Compromise de compraventa de valores & plazo 5.007.268,71 5.412.304,07
5.007.268,71 5.412,304,07

La cuenla "Compromiso de compraventa de valores a plazo®, a 31 de diciembre de 2013 y 2012, carrespende Integramente a

los desembolsos pendientes de realizar por los compromisos de inversién adoptados por la Sociedad:

31 de diciembre de 2013

COMPROMISO PENDIENTE
TITULAR INVERSION $ € €
ELITE OPPORTUNITY | Priv. Concentrate Energy 3.800.000,00 2.721.788,96 77.925,08
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Mezzanine 1.250.000,00 T10.656,46 212,084,59
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Viatage Fd IV Off 1.000.000,00 734.8638,86 £40,732,20
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Vintage Fd V Off 3.000.000,00 1.687.143,56 587.419,32
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs WLR Opportunities 1.000.000,00 540.404,86 133.770,59
ELITE OPPORTUNITY | P.E. Partners Asia 5.000.000,060 2.602.743,06 1.078.360,56
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs EDMC 800.000,00 606.428,14 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Mount Kellet 1.000.600,00 516.651,74 138.618,60
ELITE OPPORTUNITY | Cevian Capital Class B - 2.500.060,00 -
ELITE OPPORTUNITY | Cevian Capital Class A - 1.666.666,67 -
ELITE OPPORTUNITY | 3i India 3.500.000,00 2.216.683,98 371.596,55
ELITE OPPORTUNITY | Prax Capital 2.000,000,00 529.787,20 260.533,36
ELITE OPPORTUNITY | Apax - 7.768.387,25 328.125,37
ELITE OPPORTUNITY | Mcmora - 1.300,000,00 -
ELITE OPPORTUNITY {Goldman Sachs 1SS Investors - 2.468.323,00 -
ELITE OPPORTUNITY | Mediterranea - 978.102,49 978.102,49
TOTAL 22.350.000,00  29.548,636,23 5,007.268,71
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COMPROMISO PENDIENTE
TITULAR INVERSION $ € €
ELITE OPPORTUNITY | Priv, Concentrate Encrgy 3.800.000,00 2.721.788,96 220.023,19
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachis Mezzanine 1.250.000,00 710,656,460 231.966,71
ELITE OPPORTURNITY | Goldman Sachs Vintage Fd IV OfF 1,000,000,00 734.868,86 153.780,29
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Vintage F'd ¥V Off 3.000.000,00 1,687.143,56 750.151,20
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 2.602,743,06 1.327.491,15
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs EDMC | 800.000,00 606,428,14 -
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 OPPORTUNITY | 3iludia 3.500.000,00 2.216.683,98 436.439,13
1 ELITE OPPORTUNITY | Prax Capilal 2.000.600,00 529.787,20 1.088.447,54
ELITE OPPORTUNITY | Apax - 71.768.387,25 680.335,94
ELITE OPPORTUNITY | Memora - 1.300.000,00 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs ISS Investors - 2.468.323,00 -
TOTAL 22,350,000,00 28.570.533,74 5.412.304,07

El tipo de cambio utilizado para determinar el capital pendiente de desembolso corresponde al publicado en Bloomberg a 31
de diclembre de 2013 y 2012,
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23, Saldos y operaciones con partes vinculadas
@) Saldosy operaciones con socledudes del Grapo y vinculadas

El detalie de eperaciones y satdos mantenidos con sociedades vineuladas, al 31 de dicicmbre de 2013 y 2012 es el siguiente:

Euros
3171202013 314122012
Active:
Crédilo a particulares (Nota 7) 633.547,48 123.935,50
633.54748 123.935,50
Pasivo:
Deudas con intermediarios financieros (Nota 13) 101.623,67 102.661,23
Deudas con particulares {Nota 14) 3.006,00 1.006,00
104.629,67 105.667,23
Cuenta de pérdidas y ganancins:
Intereses y rendimicntos asimilados (Nata 7 y 25) 9.213,85 §20,49
Intereses y cargas asimiladas (500,49} (1.960,30)
8.713,36 1.139,81

b} Operaciones con michibros del Consejo de A dminisiracién y Alta Direcclén

La informacién sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Conscjo de Administracién y Ia Alta Direccion
de la Sociedad y, en stt caso, el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el Consejo de Administracion y la

Alta Dircccién de 1a Sociedad se detaltan en 1a Nota 4,

24, Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de 1a Orden del Ministeric de Economia 734/2004, de 14 de marzo, sobre departamentos y servicios de atencién al
cliente y al defensor del cliente de fas entidades financieras que desarrolla la Ley 35/2002, de 22 de noviembre, de Medidas
de Reforma del Sistema Financiero, la Socicdad mantiene un Depattamento de Atencién al Cliente, y ha establecido un
reglamento que regula de forma sistemdtica y complela el funcionamiento de dicho Departamento, asegurando €l filcil
acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacién, asi come una #gil tramitaclon y resolucién de las quejas o
reclamaciones inferpuestas por aquétlos,

En este sentido, ef informe anual sobre ¢l desarrollo de la funcién del Departamento de Atencién al Cliente al que hace
mencidn el articulo 17 de la mencionada Orden se hia presentado al Conscjo de Administracién de la Sociedad ¢! 24 de
marzo de 2014, En base al mencionado informe, duranic el ¢jercicio 2013, el Departamento de Atencién al Cliente de la
Sociedad no ha recibido ninguna reclamacién.

25. Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los interescs devengados en el gjercicio por todos los activos
financicros cuyo rendimiento, implicito o explicito, sc obtiene de aplicar ¢l métado del tipo de interés efectivo, con
independencia de que se valaren por su valar razonable. Los intereses se repistran por su importe bruto, sin deducir, en su
caso, las retencionces de impucstos realizadas en origen.
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Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimicntos asimilados devengados por la Socledad en los gjercicios
2013 y 2012:

. Euros
2013 2012
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6) 107,44 11,78
Crédito a particulares (Nota 7) 9.213,85 820,49
0.321,29 832,27

26. Rendimientos de instrumentos de eapital

21

28.

29,

fncluye los dividendos y retribuciones de instrumentos de capital correspondientes a beneficios generados por las enlidades
participadas con posterioridad a la adquisicién de la participacion.

E] saldo integro de este capitnlo de In cuenta de pérdidas y gananclas de los gjercicios 2013 y 2012 adjunta corresponde a
saldos devengados por acciones clastficadas como carlera de negociacién (véase Nola 8).

Comisiones prercibidas

El saldo registrado‘bajo este capitulo de la cuenta de pérdidas y panancias de los cjercicios 2013 y 2012, corresponde
{ntegramente a comisiones percibidas por servicios de gestién de carteras de inversion,

Adicionatmente, cn el eplgrafe “Otros productos de explotacién™ se incluyen comisiones devengadas por servicios de
asesoramiento de operaciones singulares,

Comisiones satisfechas
B desglose del saldo de este capftulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, de los ejercicios 2013 y 2012, es ¢l siguiente:

Euros
2013 2012
Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades 29.879,52 7.454,92
29.879,52 7.454,92

Dentro de Ia cuchta “Comisiones cedidas a representanies y otras entidades” se incluyen, fundamentalmente, las comisiones
cedidas en concepto de servicios de custodia y administracitn de valores © intermedincién en operaciones del mercado de

valores.
Resultados de operaciones financieras

Dicho eplgrafe incluye el importe de los resullados obtenidos en |a compraventa de instrurmentos financieros asl como las
variaciones del valor razonable de los activos ¢lasificados come cartera de negociacion {véase Nota 8),
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El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013 y 2012, en funcidn del origeny

la naturaleza de las partidas que lo conforman es:

Euros
2013 2002
Origen:
Renta variable 56,379,280 (37.885,29)
Derivados de negociacion - -
Instituciones de inversidn colectiva 677,298,37 (8.971,67)
733.678,17 {46.856,96)

Durante fos ejercicios 2013 y 2012, Ia cuenta “Instrumentos financieros no valorados a valor razanable 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 8).

Diferencias de cambig

Fl desglose del contravalor en curos de los principales saldos de activo y pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2013 ¥
2012, mantenidos en moneda extranjers, atendiendo a Ia naturaleza de Ias partides que los integran y a las divisas mis

significativas en las que s¢ encuentran denominados, es el siguiente:

Ejerciclo 2013

Naturaleza de los Saldos

Contravalor en Euros

en Moneda Extranjera: Activos Pasivos
Tesorerin
Dolares americanos (USD) 624,29 -
Libras esterlinas (GBP) 181,04 .
Francos suizos (CHF) 74,55 -
879,88 -
Inversiones crediticlas
Bolares americanos (USD) 229,374,315 -
229,374,358 .
Instrunientos de capltal
Coronas suecas (SEK) 2.723.848,02 -
Libras esterlinas (GBF) 116.,019,06 -
2.839.867,08
Tota) suldos denominados en moneda extranjera 3.070.121,31 -
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FEjercicio 2012
Maturaleza de fos Saldos Coniravalor en Euros
en Moncda Bxtranjera: Activos Pasivos
Tesorerfa
Délares americanos (USD) 624,29 -
Libras gsterlinas (GBP) 61,57 -
Francos swizos (CHF) 74,35 -
760,41 -
Inversiones crediticlas
Délares americanos (USD) 154.118,95 -
154.118,95 “
Tustrumentos de capital
Coronas sueeas (SEK) 2,723.848,02 "
Libras esterlinas (GBP) 67.027,14 -
2,790.875,168
Tatal saldos denominados en moneda extranjern 2.945,754,52 -

31. Gastos de personal
@) Composicidn

El desglose del saldo de este capliulo de la cuenta de pérdidas y ganancias de los cjercicios 2013 y 2012, en funcién del

origen y la nat

uraleza de las partidas que lo conforman ¢s;

Euros

2013

2012

Sueldos y salarios

1.404.595,38

1,093.382,34

Seguridad Social 2§0.834,93 181.73%,99
Indcmniz.‘tcioncs - -
Otros gastos de personal 4,769,32 13.133,11

1,620,199,63 1.288.255,44

b)) Nuwmero de en

ipleados

El ntimero medio de empleados de la Sociedad durante los gjercicios 2013 y 2012 detallado por categorias profesionales
¢s ¢l siguifente:

2013 2012
Directivos 3 3
Técnicos 12 9
Administrativos 5 3
20 17
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El nfimero de empleados de la Sociedad at cicrre de los ejercicios 2013 y 2012 distribuido por categorfas profesionales y
género, s el siguiente:

2013 : 2012
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Direetivos 3 I 2 i
Téenicos 12 | 7 1
Administrativos 2 4 2 3
17 6 11 5

Los importes pendientes de pago af clerre del gjercicio cn concepto de gastos de personal se registran en el capltulo
“Resto de pasivos” del balance adjunia (véase Nota 12).

32, Gastos generales
El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los gjercicios 2013 y 2012 es e

siguiente:
Ettros
) 2013 2012
Arrendamientos 108.203,57 100.563,39
Reparagiones y mantenimiento 7.180,79 3.996,50
Servicios Profesionales Independientes 515.983,13 718.255,23
Seguros 26.431,85 25.732,21
Publicidad y Propaganda 182.572,62 79.620,36
Suministros 32.786,96 35.935,54
Otros 88.656,98 55.039,12
Ctros Tributos 30.813,31 21.895,69
Total gastos generales 992.629,21 1,041.038,54

At 31 de diciembre de 2013 y 2012, bajo la cuenta “Servicios profesionales” se incluyen 16.465,00 y 16.270,00 euros,
respectivamente, correspondicntes a los honorarlos y gastos de Deloitte, S.L., por servicios de auditorfa de las cuentas
individuales, 7.715,00 y 7.625,00 curos, respectivamente, por las cucntas consolidadas y 8.915,00 y 8.825,00 euros,
respectivamente, por ofros trabajos. Durante ¢l gjercicio 2013 las socicdades vinculadas a Deloitte, S.L, han prestado
servicios de asesoramiento fiscal cuyos honorarios ascienden a 27.83¢ euros,

Arrendamientos financleros

Al cierre del ejercicio 2013 la Sociedad, en su condicidn de arrendatario financiero, mantiene un contrato de arrendamiento
financiero con Novagalicia Banco para la adquisicién de elementos do procesamiento Infonndtices clasificados ¢n ¢l
cpigrafe “Inmovilizado material” del balance (véanse Notas 10 y 13}, Dicho contrato de arrendamiento financicro (iene
vencimiento de 16 de marzo de 2015 y devenga un tipo de interés nominal del 5%.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ¢i valor actual de los pagos minimos pendientes de realizacién por parte de Ia Sociedad
para el mantenimiento del contralo de arrendamicnto financiero sobre ¢l inmovilizado material adquirido asciende &

13.991,97 y 25.264,17 curos, respectivamente.
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Al cierre del jercicio 2013 Ja Sociedad tiene contratado con los arrendadores las siguicntes cuotas de arrendamiento
minimas (incluyendo, si procede, las opsiones de compra), de acucrde con los actuales coniratos en vigor, sin tener en cuenia
repercusion de gastos comunes, incrementes futuros por IPC, ni actuatizaciones futuras de rentas paciadas contractualmente

(en euros):

Efercicio 2013
Arrendamientos Financieros 2013
Cuotas Minimas (*) Valor Nominal
Menos de un afio 14.752,60
Enire uno y cinco afos 2.928,15
Més de cinco afios -
Total 14,640,75

%) Las variaciones con respecto a las cifras establecidas en el conirato de arrendamiento
fineuiclera afecto corresponden a la aplicacion del 21% del impuesio sobre el valor aftadido (sin
dedicir Ia parte no deducible).

Dado el vencimiento del contrato de leasing durante el primer trimestre del préximo ejercicio, los Administradores no
estiman que cxistan diferencias significativas entre el valor nominal y el valor actual de las cuotas a pagar,

Las cuotas de arrendamicato financiero devengadas durante log ejercicios 2013 y 2012 ascienden a 11.712,6 curos en ambos
casos, de las cuales 790,01 y 1.179,07, respectivamente, corresponden a intereses devengados del contrato que se hallan
registrados en el epigrafe "Intereses y cargas asimiladas™ de 1a cucnta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 13},

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores e operaciones comercinles

A continuacién se facilita la informacién requerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacidn de {a Ley 372004, de
29 de dicienibre, por la que se establecen medida de lucha contra Ia morosidad en operaciones comerciales:

Pagos realizados y pendientes de pago en la fecha de
cierre del gjercicio
Euros
2013 2012
Tmporie % (*) Importe % (*)

Realizados dentro del plazo mixime legal 1.918.530,69 91,71%] 869.061,43 95,90%
Resta 173.340,83 8,29%] 37.182,74 4,10%
‘Fotaf pagas del ejercicio 2.091.871,52 100%] 906.244,17 100%
PMPE (dlas) de pagos 48,69 - 38,79 -
Aplazamientos que a la fecha de cierre y o
sobrepasan el plazo maximo legal 1449.99 -| 2131611 235%

(*) Porcentaje sobre el total.

Los datos expuestos en ¢l cuadro anlerior sobre pagos a provecdores hacen referencia a aquellos que por su naturaleza son
acreedores comerciales por doudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que incluyen los datos relatives a la
partida “Resto de pasivos” del pasivo corriente del balance de situacién,

Fi piazo medio ponderado excedido (PMPE) de pagos s¢ ha caleufadoe como ¢f cociente formado en el numerador por ¢
sumatorio dc los productos de cada uno de tos pagos a proveedores realizados en cl ejercicio con un aplazamiento superlor al
respectivo plazo legal de pago y e nimero de dias de aplazamiento excedide del respectivo plazo, y en ¢l denominador por
el importe total de los pagos realizados en el gjercicio con un aplazamiente superior al plazo legal de pago.
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CLASE 8°

Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Informe de Gestion
Correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

1. Entorno econdmico de los merendos financieros

En términos de comportamiente, en 2013 los mercados globales experimentaron uno de sus mejores afos desde principios
del milenio. El aie fue positivo de muchas maneras: La crisis de la Burozona fue disipindose gradwalmente, el apoyo
monetario globat continud siendo significative y las cconomias desarralladas empezaron a recuperarse. En consecuencia, los
niveles de confianza son optintistas, ademés unas politicas monetarias laxas, asi como un acelerado crecimicuto econdmico

son indudablemente alentadoras,

El crecimiento, o la ausencia de ¢l (dependiendo de 1a zona), el crédito barato creando burbujas y los mercados de valores en
niveles altos son factores a tener en cuenta a medida quo nos adentremos en el 2014, Creemos que hasta que no haya més
claridad cn los aspectos anteriornente mencionados, habrd perlodos de volatilidad en el mercado, :

En este contexto, quisiéramos remarcar algunos puntos que ereenos pueden impactar en los mercados durante 2014:

.- Inflacién y tasas de interds — Los mercados han estado interesados en Ia deflacién o bajn inflacién hacid finales det 2013.
La baja inflacion es una potencial seial de advertencia para los ingresos de las empresas y el crecimiento econdmico, Por
cllo, una excepcional polftica laxa por parte del Banco Central s crucial para abordar csta dindmica. Sin embargo, si ¢l
crecimiento continfia fortaleciéndose en regiones como Estados Unidos y Reino Unido, las subidas de tipes empezardn a
tomar protagonismo en las mentes de los inversorss, especialmente shora que la Fed ha comenzado su programa de

reduceidn de compra de activos.

2.- Riesgos politicos — Los mercados emergentes clave como Brasil, India, Indonesia, Sudéfrica y Turquin tendrén
clecciones en 2014. Las elecciones de la Unidn Furopea serén un barémelro de anti o pro-sentimiento curopeo. En los
Estados Unidos, I continua disfuncién en Washington donde los politicos se pelean sobre el limite de la deuda, los recortes
presupuestarios programados y Ia continua necesidad de soluciones presupuestarias podrian conlievar también una potencial
volatilidad a los mercados. Las elecciones parciales también lendrdn lugar en Noviembre.

3,- Mercados emergentes — Bl crecimiento en [os pafses emergentes se ralentizé en 2013, segin estima ef IMF. El tapering y
el fortntecimiento del délar tienen un efecto negativo en la financiacién externa de las cconomias dependientes. Las

autoridades politicas y monetarias tienen poco margen de grror.

4.- Europa sale de cuidados intensives — Europa esté en perledo de recuperacién, pero no esid exenia de ricsgos. Con un tibio
crecimiento y los desequilibrios eatre los paises cenlrales y los periféricos adn presentes, el ECB tiene la delicadn Iabor de
corregir estas diferencias junto con la tarea de evitar Ia deflacién. Con el objetivo de que la recuperacion de fa eurozona sea
estructural, se necesita cansolidacion en las refoumas, La baja inflacion y una estancada creacitn de crédito al scetor privado
son claras situaciones que merecen emprender acciones inmediatamente, y la necesidad de un consenso politico en ia zona,
Los desarrollos hacia una amplia unién bancaria continental durante el aiio marcardn también Ia agenda politica en la regién.
La primera etapa de la crisis fuc cstabilizar la trayectoria de la dewda y reducir los costes de financiacién, lo que ha sido
hasta cierto punto conseguide, pero la segunda etapa de des apatancatniento ain estd por venir, Hacer eso mientas sc mitiga
¢l impacto et la cconomia serd un gran reto,

5.- El grado de incertidumbre rodeando Ia polftica de la Fed — Aungue los mercados esperan una polftica sy cdmoda, no
hay certeza sobre el momento exacto en el que desarrotfard su polltica de compra de activos. El nueve Presidente de la Fed
podria incrementar Ja incertidumbre en la politica de comunicacion de Ia Fed. Asl, la manera en que la Fed responderd a las
eambiantes condiciones econdmicas serd un tema de preacupacion.
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2. Situacién de la sociedad y evolucién de los negocios,

En el gjercicio 2013 se ha continuado con ¢l objetivo de desarrollar mds el negocio consolidado y el posicionamiento de la
Sociedad en cuante a la actividad de gestion de activos promovidos por la propin Sociedad.

En ¢l cjercicio 2012, societariamente denira del Grupo se fortalecié la estructura de capital de Ia Sociedad holding que 4 su
vez ha sido aporlado en parte por esta Sociedad a Trea Capital Partners 8.V., S.A, en concepto de aportacién de soclos para
compensacién de pérdidas por un importe total de 5.317.960€ a través de una cartera de valores, lo que sin duda reforzé 1a

apuesta del accionista mayoritario por ¢l negocio,

La previsién de negocio para los siguientes gjercicios contintia basdndose en la gestion especializada de patrimonios,

Scgiin los respectivos informes y controles, lodos los indicadores de la Sociedad estin dentro de los limites que exige la
legislacién vigente.

3, Politica y gestién de riesgos

El Consejo de Administracién y fa Direccion General de [a Sociedad basdndose en lo especificado en ¢l Manual de Medicidn
y Control de riesgos tutelan y supervisan las politicas contables y los sistemas y procedimientos de control interno en
relacidn con lodos los riesgos de la actividad de Ia Socicdad.

El objelivo fijado en cuanto a la medicién y control de riesgos es revisar periddicamente los fimites del alcance de los tipos
de riesgos que afecian o pueden afectar a la actividad y los activos de la Sociedad. Do esta manera se establecen y actualizan
los Fimites operativos de cada una de las dreas con un direccionamiento enfocado 2 la oplimizacidn en la wtilizacidn de fos
distintes instrumentos que a si vez permiten una gestidn adecuada y un control, acotacién y minimizacidn de dichos riesgos.

En el &mbito organizative, existe una segregacidn de funciones entre {as unidades de negocio donde se originan los riesgos ¥
las unidades de seguimiento y control de los mismos.

Por su parte, se ponc especial énfasis en la idenlificacién, medicion, control y el scguimiento de riesgos,

4. Acontecimientos posteriores

No existen acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio 2013 distintos de fos sehalados en la memaria.

5. Acciones propins

La Sociedad no tiene adquiridas acciones propias.

6. Actividades de I+D

No se realizan actividades de I+D,

7, Uso de instrumentos firancieros por la Saciedad

Durante el ejercicio 2013 Ia Entidad no ha realizado actividades inversoras o de otra indole distintas a las sefialadas en In
memoria que deriven en una especial alencidn a sus posiciones de riesgo de mercado, crédito o liquidez. No obstante, ha

seguido manteniendo los controles nceesarios para la comecta gestion de estas drcas de riesgo, incluido el riesgo operativo,
cumpliendo en tode momento los lmites y coeficientes establecidos por la normativa vigenie para empresas de servicios de

inversién.
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TREA CAPITAL PARTNERS, Sociedad de Valores, S,A,, Seciedad Unipersonal

Diligencia que extienden los Administradores de Trea Capital Pariners, Sociedad de Valores, $.A. (Socicdad Unipersonal),
para haeer constar que, tras la formulacién de las cnentas anuales ¢ informe de gestidn correspondientes al ejercicio 2013 de
Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), por el Conscjo do Administractén de la citada
socledad en su reunion del dia 24 de marzo de 2014, los Conscjeros han procedido a Ia firma del presente documento,
comprensivo de las mencionadas cuentas anuafes ¢ informe de gestién, que sc compone de 61 hojas de papel timbrado
referenciadas con la numeracién 01,7617082 a QL7617142, ambas inclusive, mds esta hoja niimero 017617143, figurando la
firma de cada uno de los Consejeros a continuacion de la presente diligeneia.
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