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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

Al Accionista Unico de Tusquets Consultores, S.L.,
Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Tusquets Consultores, S.L. (en adelante, la Sociedad dominante)
y sociedades dependientes (en adelante, ¢l Grupo), que comprenden el balance consolidado a 31 de diciembre de 2014, la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y la memoria consolidada
correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales consolidadas adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio consolidado, de la situacién financiera consolidada y de los resultados
consolidados de Tusquets Consultores, S.L. y sociedades dependientes, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable al Grupo en Espafia, que se identifica en la Nota 1 de la memoria consolidada adjunta, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de incotreccion
material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la auditorfa de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con ¢l fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas estan libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la
valoracion de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar
dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de los
administradores de la Sociedad dominante de las cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia
del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la evaluacién de la
presentacion de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinion de auditoria,

Opinidén

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada de Tusquets Consultores, S.L. y sociedades dependientes a 31
de diciembre de 2014, asi como de sus resultados consolidados correspondientes al ¢jercicio anual terminado en dicha fecha,

de conformidad con ¢l marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Pdrrafos de énfasis

Llamamos la atencién sobre la Nota 11 de la memoria consolidada adjunta en la que se describe que el Grupo mantiene una
inversion en Elite Private Equity Opportunity PLC, que mantiene a su vez, entre otras, inversiones en Elite Unique Opportunity
PLC. Esta inversion se encuentra registrada en el balance consolidado adjunto por importe total de 26.326.913,55 euros. A 31
de diciembre de 2014, las carteras de dichos fondos incluyen, entre otros activos, fondos subyacentes valorados en
3.312.011,00 euros y 5.115.321,00 de délares americanos, respectivamente, cuyos valores razonables han sido estimados, de
acuerdo con sus administradores, considerando su valor neto contable no auditado. Los estados financieros auditados de dichos
fondos subyacentes no estdn disponibles en la fecha de este informe de auditorfa independiente. En consecuencia, el valor neto
contable de los fondos subyacentes podria verse ajustado una vez completadas las auditorias de los estados financieros de los
mismos. Adicionalmente, la cartera de Elite Private Equity Opportunity PLC incluye, entre otros activos, una inversién en
acciones no cotizadas cuyo valor razonable ha sido determinado por el Investment Manager de acuerdo con las Gufas
Internacionales de Valoracién de Private Equity y Capital Riesgo (IPEV Guidelines). En consecuencia, si se dispusiera de
transaccionies recientes o datos observables de mercado, la valoracién de dicha participacién podria ser diferente de la
presentada en las cuentas anuales adjuntas. Siendo asi, el valor realizable de estas inversiones podria diferir del valor razonable
estimado. Esta cuestion no moditica nuestra opinion.
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Adicionalmente, llamamos la atencién sobre la Nota 11 de la memoria consolidada adjunta que indica que, a 31 de diciembre
de 2014, el Grupo mantiene una inversion en los fondos Cheyne Spec SIT Realis Fund, IIG Trade Opp. Invest Shares, Laurus
Offshore A2 Benchmark, Valens Unit-Offsh. Fund B Inst Main y Valens Unit-Offshore SI S.02/08 por importe conjunto de
583.938,20 euros, los cuales no habiendo podido hacer frente a la totalidad de los reembolsos solicitados han decidido
modificar de forma significativa sus condiciones de reembolso, no disponiéndose, en la fecha de emisién de este informe de
auditoria independiente, de informacién al respecto del andlisis del plazo de recuperacién de estas inversiones. En todo caso, el
Grupo valora su participacion en estos fondos sobre la base del ultimo valor liquidativo comunicado por los respectivos
administradores. La evolucién del mercado de gestién de activos en general y el negocio de la inversién libre en particular
determinara ¢l momento en el cual dichos fondos podrian hacer frente a los reembolsos solicitados, asi como la propia
evolucion del valor de las participaciones. Esta cuestion no modifica nuestra opinion,

Por ultimo, llamamos la atencién sobre la Nota 13 de la memoria consolidada adjunta, en la que se indica que al 31 de
diciembre de 2014 el Grupo mantiene registrado en su balance consolidado un inmueble por importe de 1.518.210,00 curos. El
valor razonable de dicho inmueble ha sido determinado por un experto independiente por el método residual en base al
supuesto de edificacién. En consecuencia, si se dispusiera de transacciones recientes o se utilizaran hipétesis y métodos de
valoracién diferentes, la valoracién podria diferir de la presentada en estas cuentas anuales consolidadas. Esta cuestién no
modifica nuestra opinion,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de la Scciedad
dominante consideran oportunas sobre la situacién de la sociedad Tusquets Consultores, S.L. y sociedades dependientes, la
evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene ¢l citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién consolidado
con ¢l alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la sociedad Tusquets Consultores, S.L. y sociedades dependientes.
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CLASE 87

TUSQUETS CONSULTORES, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

OMO269577

(Euros)
ACTIVO Nota| 31/12/2014 311212013 {*) PASIVOY PATRIMONIO NETO Nota 311212014 31/12/2013 ()
TESORERIA 7 6.948,98 5.833,88 ([PASIVO
CARTERADE NEGOCIACION: 106.404,16 | 5.142.173,72 [CARTERA DE NEGOCIACION - -
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de capital 11 106.404,16 5.142.173,72 |OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON - -
Derivades de negociacion - - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS
Otros activos financieros
PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO: 5.458.214,27 7.830.873,28
Deudas con intermediarios financieros 16 5201.777,19 7.604.63235
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON Deudas con particulares 17 257.437,08 226.240,83
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS: - Empréstitos y pasivos subordinados - -
Valores representatives de deuda - - Otros pasivos financieras -
Ofros instrumentos de capital -
Ofros activos financieros DERIVADOS DE COBERTURA - -
Pro-memoria: Prestados o en garantle - -
PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - .
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARALAVENTA: 37.642.257,69 | 40.727.898,66
Valores representativos de deuda - - PROVISIONES: - -
QOtros instrumentos de capital 11 | 37.842.25769 | 40.727.898,66 | Fondos para pensiones y obligaciones similares - -
Provisiones para impuestos - -
Qtras provisiones . -
INVERSIONES CREDITICIAS: 2600.151,43 | 3.877.866,91
Crédito a intermediarios financieros 8 1.968.186,26 1.512.665,94 [PASIVOS FISCALES: 802.402,28 1.203.523,70
Crédito a parficulares 9 502.707,88 | 2190.771,50 | Corrientes - -
Otros activos financieros 10 129.257,29 174.529,47 | Diferidos 23 802.402,28 1.203.523,70
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO - - |RESTO DE PASIVOS 18 1.645.682,80 | 10.090.367,90
Pro-memoria: Prestados o en garantla - -
TOTAL PASIVO 7.807.299,35 | 19.124.764,88
DERIVADOS DE COBERTURA - -
FONDOS PROPIOS 33.340.345,89 | 32.286.025,65
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA: - CAPITAL:
Valores representativos de deuda - - Escriturado 18 41.576.530,00 | 41.576.530,00
instrumentos de capital - - Menos: Capital no exigide -
Activo material - - |PRIMADE EMISION 19 3.908.038,21 5.063.926,68
Otros - RESERVAS 20 | (15.032.214,24)] (14.541.42540)
RESERVAS DE ENTIDADES VALORADAS POR EL METODO DE LA PARTICIP. 12 {207.477.56) (211.113,14),
PARTICIPACIONES: 2687.97446 1.126,967,67 {OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL. - -
Entidades del grupo - - Menos: Valores propios . - -
Entidades multigrupo 12 267.974.46 1.126.967,67 |RESULTADC DEL EJERCICIO 5 3.095.469,48 (502.892,59)
Entidades asociadas - - Menes: Dividendos y retribuciones - -
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - |AJUSTES POR VALORACION 21 2.763.661,19 2,382.350,22
Activos financieros disponibles para la venta 2.457.918,00 1.977.611,11
ACTIVO MATERIAL: 2.692.410,89 2.676.220,94 |Coberturas de los flujos de efectivo - . -
De uso propio 13 2692.410,89 2.676.220,94 (Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero - -
Inversicnes inmobiliarias - - |Diferencias de cambio 305.743,19 414.739,11
Resto de ajustes por valoracién - -
ACTIVC INTANGIBLE: 73.515,42 82.628,20
Fondo de comercio - - |INTERESES MINORITARIOS - -
Otro activo intangible 14 73.51542 8262920
TOTAL PATRIMONIO NETQ 36.104.007,08 | 34.677.375.77
ACTIVOS FISCALES: 229.517,23 32.463 48
Corrientes - -
Diferidos 23 229.517,23 32.46348
RESTO DE ACTIVOS 16 292.126,17 130.086,19
TOTAL ACTIVO 43.911.306,43 | 53.802.140,65 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 43.811,306,43 | 53.802.140,85
Promemoria;
Cuentas de riesgo y compromiso 27 4.280.766,01 5.007.268,71
Ofras cuentas de orden - -

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 38 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance consolidado al 31 de diciembre de 2014,



CLASE 87

OM0O269578

TUSQUETS CONSULTORES, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
Nota Ejercicio 2014 | Ejercicio 2013 (*)
INTERESES Y RENDIMENTOS ASIMILADOS 30 9.905,93 3.763,23
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 31 (315.407,46) (443.425,79)
MARGEN DE INTERESES (305.501,53) (439.662,56)
RENDIMENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 11y32 3.686.331,59 15.680,62
RESULTADOS DE ENTIDADES VALORADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPACION 12 (856.725,87) (4.341,78)
COMISIONES PERCIBIDAS 33 6.330.989,09 2.334.442,11
COMISIONES SATISFECHAS 34 (40.641,25) (30.629,34)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto): 35 56.604,04 731.280,44
Cartera de negociacion (1.097,01) 710.998,11
Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas yganancias 57.701,05 20.282,33
Otros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (neto) 61.917,18 44.195 50
QOTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 33 593.309,06 378.804,43
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 1 (20.000,04) (20.000,40)
MARGEN BRUTO 9.506.282,27 3.008.669,02
GASTOS DE PERSONAL 37 (3.303.873,03)]  (1.839.107,80)
GASTOS GENERALES 38 (2.066.719,07)|  (1.091.524,99)
AMORTIZACION 13y14 (59.565,29) (68.991,38)
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) 11 (976.011,00) -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (neto): (618.324,19) -
Inversiones crediticias 9 (34.793,38) -
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 1 (583.530,81) -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 2.481.789,69 10.044,85
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (neto): - (62.646,28)
Activos materiales 13 - (62.646,28)
Activos intangibles - -
Resto - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIANEGATIVAEN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTANO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.481.789,69 {52.601,43)
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 23 613.679,79 (450.291,16)
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 3.095.469,48 {502.892,69)
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - R
RESULTADO DEL EJERCICIO 3.095.469,48 {502.892,69)
RESULTADO ATRIBUIDO A INTERESES MINORITARIOS - R
RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO AL GRUPO 3.095.469,48 (502.892,59)
PERDIDAS POR PARTICIPACION
Basico 5 0,74 0,12)
Diluido 5 0,74 0,12)

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 38 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,



TUSQUETS CONSULTORES, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estados de cambios en el patrimonio neto consolidados correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2014 y 2013

A)

diciembre de 2014 y 2013:

(Euros)

OM0O269579

Estados de ingresos y gastos reconocidos consolidados correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

Ejercicio 2014

Ejercicio 2013 (*)

RESULTADO DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta-

Ganancias/Pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

Otros pasivos financieros a valor razonable;

Ganancias/Pérdidas por valoracion
Importes transferidos a ia cuenta de pérdidas y ganancias
impuesto sobre beneficios diferidos

Coberturas de los flujos de efectivo:

Ganancias/Pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes transferidos al valor contable inicial de las partidas cubiertas
Impuesto sobre beneficios diferidos

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero:
Ganancias/Pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Impuesto sobre beneficios diferidos

Diferencias de cambio:
Ganancias/Pérdidas por conversion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Impuesto sobre beneficios diferidos

Activos no corrientes en venta:

Ganancias por valoracion

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Impuesto sobre beneficios diferidos

Reclasificaciones

Oftras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo (+/-)

Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/)

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Importes transferidos ai valor inicial de las partidas cubiertas (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-)

Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Diferencias de cambio (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/)
Otras reclasificaciones (+/-)

Activos no corrientes en venta (+/-)

Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-}
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Oftras reclasificaciones (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-)
Resto de Ingresos y gastos reconocidos (+/-)

Impuesto sobre beneficio (+/-)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

3.095.469,48 (502.892,59)
371.310,98 814.973,35
469.656,08 1.217.445,07
527.357,13 1.197.162,74
(57.701,05) 20.282,33
(81.746,94) (47.621,22)
(81.746,94) (47.521,22)
(16.598,16) (354.950,50)

3.466.780,46 312.080,76

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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TUSQUETS CONSULTORES, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria consolidada
Correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Resefa histérica del Grupo, bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas y otra
informacion

a) Reseda histérica

Tusquets Consultores, S.L., Sociedad Dominante del Grupo Tusquets Consultores (en adelante, la Sociedad
Dominante) se constituyé como sociedad limitada en Espafia el 27 de mayo de 2004 por un periodo de
tiempo indefinido, y fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona en el tomo 36.630, folio 30 hoja B-
28.610 inscripcion 12, El domicilio social de la Sociedad Dominante se encuentra en, calle Moneders, n°5,
08034 Barcelona.

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

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

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

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

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

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

El Grupo desarrolla, a través de su sociedades dependientes AM Trea Capital, S.G.1.1.C., S.A. y Trea Capital
Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), las actividades propias de las sociedades
gestoras de instituciones de inversion colectiva y de las sociedades de valores, respectivamente. '

Con fecha 28 de octubre de 2013, el Consejo de Administracion de AM Trea Capital, S.G.1.1.C., S.A. acordd
ampliar la actividad de AM Trea Capital, S.G.1.I.C., S.A. a la administracion, representacion, gestion y
comercializacién de entidades de capital riesgo, en los términos establecidos en la Ley 25/2005, de 24 de
noviembre, reguladora de las entidades de capital riesgo y sus sociedades gestoras (derogada y sustituida
posteriormente por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo,
otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado). Posteriormente, con fecha 16 de junio de 2014 se ha producido la inscripcién en el
registro administrativo correspondiente de la CNMV la actualizacién del programa de actividades.
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Adicionalmente, el Accionista Unico de AM Trea Capital, S.G.II.C., S.A. (Trea Capital Partners, Sociedad de
Valores, S.A.) ha acordado en su reunién el 26 de marzo de 2015 continuar la actividad que constituye el objeto
social de dicha sociedad mediante fa aprobacion de un plan de negocio dotando a AM Trea Capital, S.G.I.I.C.,
S.A. de los medios oportunos que, de acuerdo con su Accionista Unico, asegura la continuidad de las
operaciones propias a su objeto social. Asimismo, su Accionista Unico ha manifestado su compromiso de apoyo
patrimonial y financiero a AM Trea Capital, S.G.L.I.C., S.A. En base al cumplimiento de este plan de negocio, los
Administradores de AM Trea Capital, S.G.I.L.C., S.A. entienden que se podra continuar con la actividad de su
Sociedad, por lo que sus correspondientes cuentas anuales se han formulado bajo el principio de empresa en
funcionamiento.

Bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas
Marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo, que se han preparado a partir de los registros contables de la
Sociedad Dominante, han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Dominante (en reunién de
su Consejo de Administracién celebrada el dia 26 de marzo de 2015) de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacion al Grupo, que es el establecido en:

a. EICoédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

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

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

d. Elresto de normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad
Dominante y del resto de entidades que conforman el Grupo al 31 de diciembre de 2014 y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en é! contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones y de los
cambios en el patrimonio neto que se han generado durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Estas cuentas anuales consolidadas se someteran a aprobacion por el Socio Unico de la Sociedad
Dominante, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2013 fueron formuladas por los Administradores de la
Sociedad Dominante en la reunion de su Consejo de Administracion celebrada el 24 de marzo de 2014 y
aprobadas por su Socio Unico el 17 de junio de 2014.

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales consolidadas teniendo en consideracion la totalidad de los principios y hormas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales
consolidadas. No existe ningun principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse. ‘



OM0O269583

CLASE 8.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacidn de la incertidumbre

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

En la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2014 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Dominante para valorar
algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.
Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La evaluaciéon de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 8 a 15).

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 11).

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

- La estimacion de las provisiones (véase Nota 22)

- Larecuperabilidad de determinados créditos fiscales (véase Nota 23).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2014, podria ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificar dichas estimaciones (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria conforme a lo
establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV, de forma prospectiva.

Comparacion de la informacién y correccion de errores

Las cifras correspondientes al ejercicio anual 2013, incluidas en las cuentas anuales consolidadas adjuntas
del ejercicio 2014, se presentan Unica y exclusivamente a efectos comparativos vy, por conS|gwente no
constituyen las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2014.

Agrupacion de partidas

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

Cambios en los criterios contables

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2013

Impacto medioambiental

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

Fondo de Garantia de Inversiones

La sociedad dependiente, Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., esta integrada en el Fondo de
Garantia de Inversiones. El importe de las contribuciones realizadas por esta sociedad a dicho fondo,
durante el ejercicio 2014 y 2013, ha ascendido a 20.000,04 y 20.000,40 euros, respectivamente, que se
encuentran registrados en el epigrafe “Otras cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta.



Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez
Sociedad de Valores

La Circular 2/2014, de 23 de junio, de fa Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre el gjercicio de
diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversién y sus
grupos consolidables, regula los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma
en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacién sobre el nivel de solvencia
que deben realizar las entidades, asi como de la informacién de caracter publico que deben elaborar. El
objeto de esta circular es regular las opciones que el Reglamento (UE) n.° 575/2013, de 26 de junio de 2013,
sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y por el que se
modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012, atribuye a las autoridades competentes nacionales, aplicables a
los grupos consolidables de empresas de servicios de inversién y a las empresas de servicios de inversion
espafiolas integradas o no en un grupo consolidable, relativas a aquellas materias que se consideran
necesarias para la aplicacion del citado Reglamento (UE) n.° 575/2013 desde el 1 de enero de 2014. Esta
circular también deroga la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV, sobre solvencia de las
empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Grupo
cumplia los requisitos minimos de recursos propios establecidos por la normativa vigente.

Asimismo, en la norma segunda de la Circular 2/2014 se exime del cumplimiento de los requisitos de liquidez
que establece el Reglamento (UE) n.° 575/2013 en su parte sexta, a aquellas empresas de servicios de
inversion y a sus grupos consolidables para las que la CNMV haya determinado que no estan obligados a
mantener un colchon de capital contra riesgos sistémicos, de acuerdo con lo previsto en las normas de
incorporacion al ordenamiento espafol de la Directiva 2013/36/UE. En consecuencia, estas empresas de
servicios de inversion deben seguir aplicando el coeficiente de liquidez establecido en la Circular 7/2008, de
26 de noviembre, de la CNMV. Al 31 de diciembre de 2014, el Grupo no esta obligado a mantener un
colchon de capital contra riesgos sistémicos, por lo que sigue aplicando el coeficiente de liquidez establecido
en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de [a CNMV, equivalente al 10% del total de sus pasivos
computables y materializado en activos de bajo riesgo y elevada liquidez. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
el Grupo cumplia dicho coeficiente.

Sociedades Gestoras

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

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

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

- En unos recursos propios minimos calculados en funciéon del valor efectivo del patrimonio
gestionado a terceros, cuando se realice la actividad de gestién discrecional e individualizada de
carteras, incluidas las gestionadas por delegacion.

- Cuando se preste el servicio de comercializacion de acciones o participaciones de Instituciones
de Inversion Colectiva, los recursos propios minimos deberan incrementarse en una cantidad de
100 miles de euros con caracter previo al inicio de tal actividad, mas un 0,5 por mil del
patrimonio efectivo de los participes o accionistas cuya comercializaciéon se haya realizado
directamente.
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- Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obtengan por la administracion y/o gestion
de las Instituciones de Inversién Colectiva de inversion Libre y de las Instituciones de Inversidn
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversidon Libre o instituciones extranjeras
similares. Esta exigencia se determinard como el promedio de los citados ingresos en los tres
ultimos afios.

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

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

Considerando los préstamos participativos otorgados a AM Trea Capital, S.G.II.C., S.A., al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, los recursos propios de la mencionada Sociedad excedian el importe requerido por la
normativa vigente.

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran sus recursos
propios, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacion en alguno de los mercados de los
seflalados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, en cuentas a la vista o en depdsitos en entidades de crédito y el 40% restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, AM Trea Capital, S.G.LI.C.,
S.A. cumplia con este requisito tegal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva no podran superar el 256% de sus recursos propios en
valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econdémico.
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, AM Trea Capital, S.G.1.1.C., S.A. cumplia con este requisito legal.

Hechos posteriores

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento
vigente, Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio. En opinién de los Administradores de AM Trea Capital,
S.G.IIC.,, SA, la entrada en vigor de dicha modificacion no tendrd un impacto significativo para la
mencionada Sociedad.

Principios de consolidacién: Entidades dependientes, multigrupo y asociadas

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

1. La consolidacion se ha realizado por el método de integracion global para las sociedades sobre las que la
Sociedad Dominante tiene un dominio efectivo por tener mayoria de votos en sus organocs de
representacion y decision. El valor de la participacion de los socios minoritarios en el patrimonio y en los
resultados del ejercicio se reconoce, en su caso, en los capitulos “Intereses Minoritarios” y “Resultados
atribuido a Intereses Minoritarios” del balance y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidados adjuntos,
respectivamente, con el limite, en todo caso, del valor de su participacién en el neto patrimonial de cada
sociedad.
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2. La consolidaciéon se ha realizado por el método de la participacién para las sociedades sobre las que la
Sociedad Dominante, por un acuerdo contractual, controla conjuntamente con otros accionistas no
vinculados entre si. Las participaciones en entidades multigrupo se consolidan por el método de la
participacion, es decir, se registran inicialmente a su coste, y se incrementa o disminuye su importe en libros
para reconocer la porcion que corresponde en el resultado del ejercicio obtenido por la entidad participada,
después de la fecha de adquisicion.

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

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

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad Dominante no esta obligada a formular cuentas anuales consolidadas
con un alcance superior al contemplado en las presentes cuentas anuales consolidadas.

Entidades dependientes

Se consideran “Entidades dependientes” aquellas que, junto con la Sociedad Dominante, constituyen una unidad
de decision; esta unidad de decisién se manifiesta, general aunque no Unicamente, por la propiedad de la
Sociedad Dominante, directa o indirecta, del 50% o mas de los derechos de voto de las entidades participadas o,
aun siendo inferior o nulo este porcentaje, si la existencia de otras circunstancias o acuerdos determinan la
existencia de unidad de decision. Al 31 de diciembre de 2014, la participacion en todas las Entidades
dependientes del Grupo es superior al 50%. Asimismo, tal y como se indica en la nota 11 de la memoria, al 31
de diciembre de 2014, la Sociedad Dominante mantiene participaciones superiores al 50% en determinadas
entidades que no se han considerado entidades dependientes.

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

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

Posteriormente se han incorporado a dicho Grupo las siguientes sociedades:

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

Durante el presente ejercicio ha salido del Grupo consolidable la sociedad Trea Life, S.A. (véase Nota 3y 11).

Segun lo estipulado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores en este mismo escrito, la entidad obligada
a efectos de lo dispuesto en el articulo 86.4 de |a Ley del Mercado de Valores es Tusquets Consultores, S.L.

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

E! Grupo considera como “Entidades multigrupo” las que no son dependientes y que, por un acuerdo contractual,
controla de forma conjunta con otros accionistas. Al 31 de diciembre de 2014, bajo esta categoria se ha incluido
una participacion del 49,96% mantenida en Can Martin Eivissa, S.L.

Al 31 de diciembre de 2013, en esta categoria también se incluia una participacién del 50% mantenida en Cami
— Fix, S.L. cuya Junta General de Accionistas acordd con fecha 20 de diciembre de 2014 disolver la sociedad,
resultando del balance de liquidacion un activo neto de cero euros (véase Nota 12).

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

Entidades asociadas

Se consideran “Entidades asociadas”, en su caso, aquellas sociedades sobre las que la Sociedad Dominante
tiene capacidad para ejercer una influencia significativa, aunque no constituyen una unidad de decision con la
sociedad ni se encuentran bajo control conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una
participacion (directa o indirecta) igual o superior al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Grupo no mantiene ninguna participacion significativa, directa o indirecta,
en el capital de entidades clasificadas como asociadas.

Cambios en el perimetro de consolidacion

Con fecha 12 de diciembre de 2013, el Grupo constituy0 la sociedad Trea Life, S.A. y realizd suscripciones
dinerarias por importe global de 500.000,00 euros que le confieren, al 31 de diciembre de 2013, una
participacion directa del 100% del capital social. Con ello, dicha participacion se integré en las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2013 mediante el método de integracion global.

Posteriormente, durante el ejercicio 2014, el Grupo ha suscrito nuevas acciones de Trea Life, S.A. por importe
de 100.000,00 euros, por lo que el valor a coste de la participacion de la mencionada sociedad al 31 de
diciembre de 2014 asciende a 600.000,00 euros,

Adicionalmente, durante el ejercicio 2014, otros inversores han suscrito participaciones significativas en Trea
Life, S.A. habiéndose reducido el porcentaje de participacion directa del Grupo al 31 de diciembre de 2014 al
9,45% sobre un capital social de 6.350.000 euros. Como consecuencia de ello, Trea Life, S.A. no forma parte del
perimetro de consolidacion, por lo que ha pasado a tener la consideracion de activo financiero disponible para la
venta en estas cuentas anuales consolidadas (véase Nota 11).

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2014 se han
aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en
la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV:

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

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

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

11
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Un “derivado financiero” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en
una variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento
financiero o un indice de mercado), cuya inversion inicial es muy pequefia en relacion a otros instrumentos
financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado y que se liquida,
generalmente, en una fecha futura.

ii. Clasificacién de los activos financieros a efectos de valoracion

Los activos financieros se presentan agrupados en el balance consolidado dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican, a efectos de su gestién y valoracién, salvo que deban presentarse, en su
caso, como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de cobertura” o
“Participaciones”, en cuyo caso se muestran de forma independiente.

Por tanto, los activos financieros se incluyen a efectos de su valoracion en alguna de las siguientes carteras:

- Cartera de negociacion: incluye aquellos activos que se adquieren con la intencién de realizarse a
corto plazo o que forman parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados
conjuntamente, para la que hay evidencia de actuaciones recientes para obtener ganancias a corto
plazo y los instrumentos derivados que no hayan sido designados como instrumentos de cobertura.

- Activos Financieros Disponibles para la Venta: en esta categoria se incluyen los valores
representativos de deuda no clasificados como inversién a vencimiento, cartera de negociacion u otros
activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, y los instrumentos de
capital emitidos por entidades distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre que no
se hayan considerado cartera de negociacién o como otros activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias.

- Inversiones crediticias: incluye los activos financieros que no negociandose en un mercado activo ni
siendo obligado valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o
determinable y en los que se recuperara todo el desembolso realizado por el Grupo, excluidas las
razones imputables a la solvencia del deudor. Por lo tanto, incluye los valores no cotizados
representativos de deuda, la financiacion prestada a terceros con origen en las actividades tipicas
realizadas por el Grupo y las deudas contraidas con éste por los usuarios de los servicios que presta.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Grupo no mantenia activos financieros clasificados en la cartera de
otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias ni en la cartera de inversion
a vencimiento.

Clasificacién de los activos financieros a efectos de presentacion

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

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

- Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de |ntermed|ar|os
financieros, salvo los instrumentados por alguin procedimiento que los haga negociables.

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

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

emisor.
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- Oftros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversién colectiva, que
tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en
entidades dependientes, multigrupo y asociadas.

- Oftros activos financieros: otros saldos deudores a favor del Grupo por operaciones que no tengan la
naturaleza de créditos como por ejemplo: saldos pendientes de cobro de las camaras y de organismos
liquidadores por operaciones en bolsa y mercados organizados y fianzas dadas en efectivo, entre otros
conceptos.

iv. Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de valoracién

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

La totalidad de los pasivos financieros del Grupo se incluyen, a efectos de su valoracion, en la cartera de
“Pasivos Financieros a Coste Amortizado”, que recoge los pasivos financieros que no tienen cabida en los
restantes capitulos del pasivo del balance consolidado y que responden a actividades de financiacion,
cualquiera que sea su forma de instrumentalizacion y su plazo de vencimiento.

v. Clasificacion de los pasivos financieros a efecfos de presentacion
Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su instrumentacion, 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,
provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depodsitos en efectivo recibidos en garantia de
operaciones, saldos a pagar a las camaras y entidades compensacioén y liquidacion, saldos transitorios
por operaciones con valores por cuenta de los clientes, desembolsos pendientes por la suscripcién de
valores y otros débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, tales como los préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos,
provisiones para ejecutar 6rdenes de compra de valores, depésitos en efectivo recibidos en garantia de
operaciones, desembolsos pendientes por la suscripcion de valores y otros débitos similares, excepto
los instrumentados en valores negociables.

Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, sera el precio de la fransaccién. Dicho importe se ajustard por los costes de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adquisicién del activo financiero o a la emisidén del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financieros que se incluyan en [a categoria 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. Valoracién de los activos financieros

Los activos financieros (excepto las inversiones crediticias, las inversiones a vencimiento, los instrumentos
de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva y los derivados
financieros que tengan como activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden mediante
entrega de los mismos) se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningin coste de transaccién en que
pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposiciéon.
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Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que
podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia
mutua y debidamente informadas en [a materia. El valor razonable se determinara sin deducir los costes de
transaccion en los que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia mas objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado organizado,
transparente y profundo (“precio de cotizacion” o “precio de mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracion suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose
en consideracion las peculiaridades especificas 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
modelos, pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un instrumento financiero no coincida
exactamente con el precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracion.

La cartera de “Inversion Crediticia” y “Inversion a vencimiento” se valora a su “coste amortizado”, utilizandose
en su determinacién el método del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de
adquisicion de un activo o pasivo financiero corregido (en mas o en menos, segln sea el caso) por los
reembolsos de principal y la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la
diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los
activos financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas por el
deterioro que hayan experimentado.

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

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

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

ii. Valoracion de los pasivos financieros

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

ifi. Técnicas de valoracion

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

Para la valoracién de las participaciones mantenidas en instituciones de inversion colectiva, el Grupo emplea
el valor neto de los activos publicado por las entidades depositarias.
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iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada; diferenciandose entre las que tienen su
origen en el devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos
Asimilados”, “Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital’, segin proceda);
las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos que se registran en el capitulo “Pérdidas
por deterioro de activos financieros (neto)” y las que correspondan a otras causas, que se registran, por su
importe neto, en el capitulo “Resultados de Operaciones Financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta”
se registran transitoriamente, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes
por Valoracién”; salvo que procedan, en su caso, de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas al
epigrafe “Ajustes por Valoracion” permanecen formando parte del patrimonio neto del Grupo hasta que se
produce la baja del activo en el que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan contra la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance consolidado por su importe neto -
los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de
una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencién de liquidarlos por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las
partes contratantes sea una entidad financiera.

Adicionalmente, se compensan los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema o
camara de compensacién y liquidacion de una bolsa o un mercado activo, siempre que concurran en el
mismo momento y estén nominados en idéntica moneda.

Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicion
Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para

reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que
dan lugar a:

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

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

Como criterio general, la correcciéon del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efectlia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el que tal
deterioro se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso
de producirse, se reconocen en l[a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el que el
deterioro deja de existir o se reduce.

15



f)

OM0269592

CLASE 87

Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

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

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado.

iii. Instrumentos financieros disponibles para la venta

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

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

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

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

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

Activos materiales

Incluye el importe del inmovilizado material de uso propio, compuesto por el mobiliario, instalaciones,
elementos de transporte, equipos informaticos y de comunicacién y terrenos y construcciones propiedad de
la Sociedad, a los que se prevé dar un uso continuado y propio.

Dicho inmovilizado se presenta a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacion
acumulada y, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con
su correspondiente importe recuperable.

La amortizacidn se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.
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Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capitulo “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente, equivalen a
los porcentajes de amortizacién siguientes (determinados en funcion de los afios de la vida Gtil estimada,
como promedio, de los diferentes elementos):

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

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

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, el Grupo
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningln caso, la reversion de la pérdida
por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria
si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

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

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util estimada, el valor residual y método
de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccién del
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de
la nuevas vidas utiles.

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

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados, en su
caso, por el Grupo. Sélo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo coste puede
estimarse de manera fiable y de los que el Grupo estima probable obtener beneficios econdmicos en el

futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccién vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Pueden ser de vida util indefinida (cuando, sobre la base de los analisis realizados de todos los factores
relevantes, se concluye que no existe un limite previsible del periodo durante el cual se espera que
generaran flujos de efectivo netos a favor del Grupo) o de vida util definida (en los restantes casos).
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En los activos intangibles de vida util definida, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util
estimada, el valor residual y método de amortizacion de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a
detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente
correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de ejercicios futuros de la dotacion a
su amortizacion en virtud de la nuevas vidas Utiles.

Los activos intangibles de vida Gtil indefinida no se amortizan, si bien, con ocasion de cada cierre contable, el
Grupo revisa sus respectivas vidas Utiles remanentes con objeto de asegurarse de que éstas siguen siendo
indefinidas o, en caso contrario, de proceder en consecuencia. Los activos intangibles con vida util definida
se amortizan en funcién de la misma, aplicando criterios contables similares a los adoptados para la
amortizacion de los activos materiales.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos intangibles se realizan con contrapartida
en el capitulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente, equivale al
porcentaje de amortizaciéon siguiente (determinado en funcion de los afios de vida util estimada, como
promedio, de los diferentes elementos);

Porcentaje
Anual
Aplicaciones Informaéticas 20%

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

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

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

i. Arrendamiento operativo

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

Los ingresos y gastos derivados de acuerdos de arrendamiento operativo se cargan en la cuenta de perdldas
y ganancias consolidada en el ejercicio en que devengan.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratarad como un
cobro o pago anticipado que se imputara a resultado a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

ii. Arrendamiento financiero

En las operaciones de arrendamiento financiero en las que el Grupo acttia como arrendatario, se presenta el
coste de los activos arrendados en el balance segun la naturaleza del bien objeto del contrato vy,
simultaneamente, un pasivo por el mismo importe. Dicho importe seré el menor entre el valor razonable del
bien arrendado vy el valor actual al inicio del arrendamiento de las cantidades minimas acordadas, incluida la
opcion de compra, cuando no existan dudas razonables sobre su ejercicio. No se incluiran en su calculo las
cuotas de caracter contingente, el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador.

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

Activos fiscales y Pasivos Fiscales

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

Resto de activos y pasivos

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

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

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos
financieros que los generan.

Provisiones y contingencias

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacién, a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad
del Grupo. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucién de
recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente
fiabilidad.

Las cuentas anuales consolidadas recogen, en su caso, aquellas provisiones significativas con respecto a las
que se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario.
Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que, en caso de existir,
se informa sobre ellos en la Memoria consolidada.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por el Grupo para el reconocimiento de
sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caréacter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por
aplicacion del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen como
ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital’ de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Grupo. Los importes
correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada con criterios distintos segin sea su naturaleza. Los mas significativos son:

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

- Los que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina.
iii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
m) Gastos financieros y quebrantos de negociacién

Los gastos financieros se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada como gastos del
periodo en que se devengan, en el capitulo “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, excepto en el caso en el que sean capitalizables por ser atribuibles directamente a la
adquisicion, produccion o construccién de activos cualificados. Los quebrantos de negociacién,
entendiéndose como las pérdidas como consecuencia de incidencias en la negociacién de las operaciones
realizadas, se reconoceran en el capitulo “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

n) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, el Grupo tiene la obligacién de indemnizar a aquellos empleados con
los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. En opinidn de los
Administradores de la Sociedad Dominante, al 31 de diciembre de 2014, no existian razones que hicieran
necesaria la contabilizacién de una provision adicional por este concepto a dichas fechas.

A) Compromiso por pensiones

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, el Grupo no tenia adquirido ningtin compromiso con sus empleados
en materia de pensiones.

o) Impuesto sobre Beneficios

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

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro la
obligacion para el Grupo de realizar alglin pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aquella que generara para el Grupo algin derecho de reembolso o0 un menor pago a
realizar a la Administracién correspondiente en el futuro.
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Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes
establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte del Grupo su aplicacion
en ejercicios futuros.

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

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

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, que no surja en una combinacién de negocios y que en el momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo
con los resultados de los anélisis realizados.

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

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, establece el tipo de gravamen general
del impuesto sobre Sociedades en el 25%. No obstante, la disposicion transitoria trigésima cuarta de la
mencionada Ley establece para el ejercicio 2015 un tipo de gravamen transitorio del 28% y mantiene en todo
caso el tipo de gravamen del 30% para los periodos impositivos cerrados el 31 de diciembre de 2014.

Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios

En el Anexo Il se facilita el detalle de los vencimientos de las partidas que integran los saldos de varios
epigrafes del balance consolidado asi como los tipos de interés medios al cierre de los ejercicios 2014 y

2013.
Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del
euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segln los tipos de cambio vigentes en
las fechas de las operaciones.

En la Nota 36 se detalla el contravalor en euros de los activos y pasivos totales en moneda extranjera
mantenidos por el Grupo al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el capitulo “Diferencias de Cambio
(neto)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada; a excepcion de las diferencias de cambio
producidas en instrumentos financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias, las cuales se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 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 la venta que se reconoceran en patrimonio

neto.
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r) Saldos y transacciones con partes vinculadas

Se consideran saldos y transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre el
Grupo y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de la Circular
7/2008, de 26 de noviembre.

El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la Sociedad
Dominante consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro.

s) Estados de flujos de efectivo

La Circular 7/2008 de la CNMV, indica que no serd 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 las partidas del activo no supere los dos millones ochocientos cincuenta mil euros.
A estos efectos, se entendera por total activo el total 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
euros.

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

Al 31 de diciembre de 2014 tanto el importe total de las partidas de activo como el importe neto de la cifra de
negocios (considerando como tal la suma del importe de los epigrafes “Comisiones percibidas” y “Otros
productos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta) es superior a los
minimos exigidos por la normativa, Al 31 de diciembre de 2013, tanto el nimero medio de trabajadores como
el importe de la cifra de negocios es inferior a los minimos exigidos por la normativa.

t) Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto consolidados que se presentan en estas cuentas anuales
consolidadas muestran el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta
informacién se presenta desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos
y los estados totales de cambios en el patrimonio neto. A continuacién se explican las principales
caracteristicas de la informaciéon contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos consolidados

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto consolidados se presentan los ingresos y
gastos generados por el Grupo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo
aquellos registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio y los
otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el

patrimonio neto.
Por tanto, en estos estados se presentan:

a) El resultado del ejercicio.
b) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion en el

patrimonio neto.
¢) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.
d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y ¢)

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

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

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

c) Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre partidas de
ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

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

Estados totales de cambios en el patrimonio neto consolidados

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

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccidn de errores.

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

c) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos
con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucién del patrimonio neto.

Distribucion de los resultados de la_ Sociedad Dominante y beneficio por accién

a) Distribucioén de los resultados de la Sociedad Dominante

La propuesta de distribuciéon del resultado de la Sociedad Dominante correspondiente al ejercicio 2014 que el
Consejo de Administracion de la misma propondra para su aprobacion al Socio Unico, asi como la aplicacion del
resultado del ejercicio 2013 aprobada por el Socio Unico, son las siguientes:

Euros
2014 2013
Bases de reparto:
Beneficio/(Pérdidas) del ejercicio (1.239.045,85) (698.846,84)
Distribucion:
Resultados negativos de ejercicios anteriores (1.239.045,85) (698.846,84)
Total (1.239.045,85) (698.846,84)

Los resultados de las sociedades dependientes consolidadas se aplican en la forma en que se acuerda por el
Accionista Unico.
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b) Beneficio (Pérdida) por accién de la Sociedad Dominante
i. Pérdidas basicas por participacion

Las pérdidas basicas por participacidon se determinan dividiendo el resultado neto de la Sociedad Dominante
(individual) en un periodo entre el nimero medio ponderado de las participaciones en circulacion durante ese
periodo, excluido el nimero medio de las participaciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

Euros
Ejercicio 2014 | Ejercicio 2013

Resultado neto del gjercicio (euros) (1.239.045,85) (698.846,84)
Nimero medio ponderado de acciones en circulaciéon (Nota 18) 4.157.653 4.157.653
Beneficio (pérdida) basico por accién (euros) (0,30) 0,17)

ii. Pérdidas diluidas por participacion

Las pérdidas por participacion diluidas se calculan como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible
a los socios ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las participaciones ordinarias potenciales con efecto
dilusivo y el nimero medio ponderado de participaciones ordinarias en circulacion durante el periodo, ajustado
por el promedio ponderado de las participaciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las
participaciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad Dominante (individual).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian participaciones ordinarias con efecto dilutivo.
¢) Resultados del ejercicio atribuibles al Grupo

La aportacion de las sociedades del grupo consolidable al resultado del Grupo del ejercicio 2014 y 2013 ha sido
la siguiente:

Euros
2014 2013

Tusquets Consultores, S.L. (1.170.357,25) (640.441,23)
De sociedades consolidadas por integracién global:

Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. 5.132.138,51 219.891,74

Amifem, A.B. 31.044,86 30.572,63

AM Trea Capital, S.G.1.1.C., S.A. (29.472,10) (100.694,44)

Trazerland Proyectos, S.L. (11.158,67) (71,77)

Logistpark Invest, SLU - (45,77)

Trea Life, S.A. - (7.761,97) |
De sociedades consolidadas por el método de participacion: (856.725,87) (4.341,78)
Beneficios (Pérdidas) 3.095.469.,48 (502.892,59)

La aportacion de los resultados que figura en el cuadro anterior ha sido obtenida a partir de los resultados de
cada entidad (véase Anexo 1), una vez realizados los correspondientes ajustes de homogeneizacion y
consolidacion, siendo los mas significativos los correspondientes a intereses devengados por préstamos
otorgados entre empresas del Grupo y las dotacion al deterioro de participacion en empresas del grupo.
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Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante y a la Alta
Direccién del Grupo

Durante los ejercicios 2014 y 2013, la Alta Direcciéon de la Sociedad Dominante, formada por un hombre que a
su vez es miembro del Consejo de Administraciéon de la Sociedad Dominante, ha percibido en concepto de
retribuciones a corto plazo un importe de 200.200,00 euros, en ambos ejercicios.

En los ejercicios 2014 y 2013, los miembros restantes del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante
han percibido remuneraciones por un importe de 100 euros cada uno. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el
Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante esta compuesto por un hombre y dos mujeres.

En los ejercicios 2014 y 2013, los miembros del Consejo de Administracion y de la Alta Direccién de la Sociedad
Dominante no han percibido remuneracién alguna por las funciones desarrolladas como consejeros de las
Sociedades filiales.

Al 31 de diciembre de 2014 se mantienen deudas con miembros del Consejo de Administracion y la Alta
Direccidn de la Sociedad Dominante por importe de 257.437,08 euros. Al 31 de diciembre de 2013 se mantenian
creéditos y deudas con miembros del Consejo de Administracién y la Alta Direccion de la Sociedad Dominante
por importe de 1.609.688,53 y 226.240,93 euros, respectivamente (véanse Notas 9y 17).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian compromisos en materia de pensiones y seguros de vida, ni
avales ni compromisos por garantias con los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion y de

la Alta Direccién.

Al cierre del ejercicio 2014 los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante no han
comunicado a los demas miembros del Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o
indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos, segun se define en la Ley de Sociedades de Capital, pudieran
tener con el interés de la Sociedad Dominante.

Tesoreria

La composicion del saldo de este capitulo del activo del balance consolidado al cierre de los ejercicios 2014 y
2013 corresponde integramente a los saldos mantenidos en caja.

Crédito a Intermediarios financieros

a) Desglose

La composicién de los saldos de este epigrafe del activo del balance consolidado al cierre de los 2014 y
2013 atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Euros
2014 2013

Clasificacion:

Inversiones crediticias

1.968.186,26

1.512.565,94

1.968.186,26

1.512.565,94

Naturaleza:

Cuentas a la vista 270.394,50 744.426,91
Cuentas a cobrar 1.497.791,76 768.139,03
Depdsitos en entidades de crédito 200.000,00 -

1.968.186,26

1.512.565,94

Moneda:

Euro 1.936.408,82 1.282.113,64

Otras monedas 31.777,44 230.452,30
1.968.186,26 1.512.565,94
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Los intereses devengados durante los ejercicios 2014 y 2013 por los créditos con intermediarios financieros,
han ascendido a 93,54 y 431,37 euros, respectivamente, y se encuentran registrados en el capitulo
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 30).

Cuentas a la vista

El saldo del epigrafe “Cuentas a la vista” del detalle anterior recoge los saldos de las cuentas corrientes
mantenidos por el Grupo en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado. El
detalle de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el

b)

siguiente:

Euros
2014 2013
Cuentas corrientes:

Banc Sabadell 107.978,07 358.764,71
Novagalicia Banco 9.618,50 5.432,02
Pictet 93.381,63 323.001,03
Banco Santander - 38,42
Inversis Banco 27.601,17 214,46
Banco Mediolanum 26.446,95 55.502,03
Otras cuentas corrientes 3.402,29 396,29
Otras cuentas corrientes (Amifem) 1.965,89 1.077,95

270.394,50 744.426,91

Depésitos en entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo del epigrafe “Depésitos en entidades de crédito” del detalle anterior
recoge dos imposiciones a plazo fijo con Banco de Sabadell, S.A. por importe de 150.000 y 50.000 euros con
vencimiento el 10 de diciembre de 2016 y 6 de septiembre de 2016 que devengan un tipo de interés anual
equivalente (T.A.E.) del 1,15% y 1,60%, respectivamente.

Cuentas a cobrar

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el saldo del epigrafe “Cuentas a cobrar” del detalle anterior recoge los
saldos pendientes de cobro con entidades financieras y def mercado de capitales en concepto de servicios
de gestion y asesoramiento.

En la Nota 24 se facilita informacién de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partldas que
integran los saldos de este epigrafe del balance consolidado.

Pérdidas por deterioro

En los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos
registrados en este epigrafe del balance consolidado.
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Crédito a particulares
a) Desglose

A continuacion se indica el desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado, al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones:

Euros
2014 2013
Clasificacién:
Inversiones crediticias 502.707,88 | 2.190.771,50
502.707,88 | 2.190.771,50
Naturaleza:
Créditos a empresas del grupo, multigrupo y asociadas - 23.861,31
Créditos a socios y consejeros de la Sociedad Dominante - 1.609.688,53
Créditos a socios y consgjeros de entidades del grupo 46.548,60 -
Otros créditos a particulares 456.159,28 | 557.221,66
502.707,88 | 2.190.771,50
Moneda:
Euro 61.148,60 | 1.748.427,07
Otras monedas 441.559,28 | 442.344,43
502.707,88 | 2.190.771,50

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo de la cuenta “Créditos a empresas del grupo, multigrupo y asociadas”
correspondia a créditos pendientes de cobro mantenidos con la sociedad Cami - Fix, S.L. por importe de
23.861,31 (véase Nota 28). Durante el ejercicio 2014, la Junta General de Accionistas de Cami — Fix, S.L.
acordd en su reunién el 20 de diciembre de 2014 disolver y liquidar la sociedad, resultando del balance de
liquidacion un activo neto de cero euros (véanse Nota 2 y 12). Como consecuencia de ello, los créditos
pendientes de cobro se han deteriorado en su totalidad por importe de 34.793,38 euros, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) ~ Inversiones crediticias” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

A 31 de diciembre de 2013, la cuenta “Créditos a socios y consejeros” incluia a un préstamo concedido al
Socio Unico de Tusquets Consultores, S.L., por importe de 1.609.688,53 euros. Posteriormente, con fecha
30 de noviembre de 2014, el Accionista Unico de la Sociedad Dominante ha acordado distribuir un
dividendo con cargo a prima de emisiéon por importe de 2.055.888,47 euros de los cuales 100.000,00 euros
se han entregado en efectivo y 1.955.888,47 euros mediante la compensacion del mencionado préstamo
(véase Nota 19).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de la cuenta “Otros créditos a particulares”, incluye
principalmente créditos pendientes de cobro con un tercero por parte de la sociedad del Grupo Amlfem AB
que ascienden a 441.559,28 y 442 .344 43 euros, respectivamente.

Los rendimientos generados por los créditos a particulares han ascendido durante los ejercicios 2014 y
2013 a2 9.812,39 y 3.331,86 euros y se registran en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 30).

En la Nota 24 se facilita informacién de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas
que integran los saldos de este epigrafe del balance consolidado.
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b) Pérdidas por deterioro

En los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos
registrados en este epigrafe del balance consolidado, distintos a los ya mencionados.

10. Otros activos financieros

a) Desglose

A continuacién se indica el desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado, al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a la clasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones:

Euros
2014 2013
Clasificacion:
Inversiones crediticias 129.257,29 174.529 .47
129.257,29 174.529,47
Naturaleza:
Otros créditos a particulares 129.257,29 174.529,47
129.257,29 174.529,47
Moneda:
Euro 129.257,29 174.529,47
Otras monedas - -
129.257,29 174.529,47

El saldo registrado en concepto de “Otros créditos a particulares” corresponde a importes pendientes de
cobro por servicios de asesoramiento a entidades no financieras.

Los importes registrados en este epigrafe no devengan intereses.

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

b) Pérdidas por deterioro

En los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos
registrados en este epigrafe del balance consolidado.
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11. Instrumentos de capital y otros instrumentos de capital
a) Desglose

El desglose del saldo de los epigrafes “Activos financieros disponibles para la venta’ y “Cartera de
negociacion” atendiendo a su clasificacion, cotizacion, moneda y naturaleza al cierre de los ejercicio 2014 y
2013 es el siguiente:

Euros
2014 2013
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 37.642.257,69 40.727.898,66
Cartera de negociaciéon 106.404,16 5.142.173,72
37.748.661,85 45.870.072,38
Cotizacion:
Cotizados 413.143,90 348.616,01
No cotizados (*) 37.335.517,95 45.521.456,37
37.748.661,85 45.870.072,38
Moneda:
Euro 35.939.341,58 34.283.605,69
Otras monedas 1.809.320,27 11.586.466,69
37.748.661,85 45.870.072,38
Naturaleza:
Acciones de sociedades nacionales 366.628,22 919.040,16
Acciones de sociedades extranjeras 749.816,20 10.116.065,18
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva 36.632.217,43 34.834.967,04
37.748.661,85 45.870.072,38

(*) Incluye las participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva
Instrumentos de capital ~ Cartera de negociacién

La composicion de los instrumentos de capital clasificados como cartera de negociacion, al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, es la siguiente:

Ejercicio 2014
Coste Valor razonable
Participaciones de IIC en AM Trea Capital SGIIC S.A.
ACAPITAL RV SICAV, S.A. 9.940,06 6.871,62
TESORERIA DINAMICA SICAV, S.A. 187,03 224,39
TREA GLOBAL BOND, FI CLASE A 10.000,00 11.035,80
GESIURIS GLOBAL STRATEGY, FI 22.228,86 22.992,00
XENIA FLEXIBLE, F1 70.000,00 65.280,35
112.355,95 106.404,16
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Ejercicio 2013
Coste Valor razonable

Participaciones en instituciones de inversion
PCH-SHORT-TERM MM EUR-I DY 139.238,40 138.695,20
BLUEBAY-INV GRADE BOND B 287.474,70 298.070,40
PICTET SICAV 11 US HIGH YIELD 102.093,75 108.258,75
PICTET EUR HIGH YIELD (*) 109.036,45 109.758,78
PRIV WLTH MG-EURO GOV BONDS A 320.390,40 323.439,20
HENDERSON HORIZ PAN EUR EQ A2 252.019,96 313.713,79
NEPTUNE INV EUROPEAN OPP B 228.490,20 273.513,73
ODDO AVENIR EUROPE PARTE A CAP 227.823,00 275.341,07
SISF EUROP SPECIAL SITUAT A CA 244.649,52 285.331,61
UNI GLOBAL MINIM.VAR.EUROPE B1 250.244,11 291.905,10
GAM STAR-US ALL CAP EQU O 197.849,57 250.600,57
PICTET-US EQUITY VALUE SEL 211.411,10 258.130,68
PICTET EMERGING MKTS IDX P 188.182,17 176.403,41
CHEYNE SPEC SIT REALIS FUND 79.669,65 89.982,40
IIG TRADE OPP. INVEST SHARES 259.802,20 325.984,57
LAURUS OFFSHORE A2 BENCHMARK 25.869,13 15.391,63
MARSHALL WACE EUREKA Al 724.930,41 864.408,54
VALENS UNIT-OFFSH. FUND B INST MAIN (*%*) 197.363,04 190.713,90
VALENS UNIT-OFFSHORE SI S.02/08 (**) 77.668,04 75.051,41
DRAKE ABSOLUTE RETURN FUND B S1B (**) 29.761,18 28.758,53
Participaciones de IIC en AM Trea Capital, SGIIC, SA 112.355,95 107.501,17
Instrumentos de patrimonio cotizados
INMOBILIARIA COLONIAL 249.795,00 1.633,32
BANC SABADELL 421.686,42 223.566,90
31 GROUP 262.976,71 116.019,06

5.200.781,06 5.142.173,72

(*) La participacién en Pictet EUR High Yield se ha obtenido tras el canje por las participaciones del fondo Pictet SICAV Ii
EUR High Yield que tuvo lugar el 15 de noviembre de 2013. Esta operacién no ha dado lugar a resultado alguno.

(**) Las participaciones en estos fondos se han obtenido tras “redemption in kind” al Grupo de los fondos Atticum
Multistrategy A y Atticum Dynamic A con fecha 1 de agosto 2013 (véase Nota 11.b.).

Con fecha 16 de junio de 2014 el Consejo de Administracion de la sociedad del grupo Trea Capital Partners,
S.V.,, S.A. acordd, con efectos 1 de enero de 2014, reclasificar los activos clasificados en el epigrafe “Cartera
de negociacion — Instrumentos de capital’ al epigrafe “Activos financieros disponibles para la venta — Otros
instrumentos de capital” como consecuencia del reducido volumen y frecuencia de contratacion de los
mencionados activos. Dicha reclasificacion no ha afectado, sin embargo, a las participaciones de IIC
mantenidas por la sociedad del grupo AM Trea Capital, SGIIC, SA. De acuerdo con lo establecido en la
Norma 22212 de la Circular 7/2008, la reclasificacion de estos activos financieros se realiza por el valor
razonable del dia de la reclasificacion, sin revertir los resultados, y considerando este valor como su coste.
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Instrumentos de capital — Activos financieros disponibles para la venta

La composicion de los instrumentos de capital clasificados como activos financieros disponibles para la
venta, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

UM0O26360

Ejercicio 2014
Coste Valor
razonable

Participaciones en instituciones de inversion colectiva
MEDIOLANUM ALPHA PLUS S FI 2.657.113,39| 2.803.152,65
ELITE PRIVATE EQUITY OPPORTUNITY PLC 23.795.511,11 | 26.326.913,55
TREA 3G CREDIT OPPORTUNITY E EUR 560.469,79 569.838,78
TREA 3G CREDIT OPPORTUNITY C USD 500.000,04 538.894,55
TREA ABSOLUTE 6, FI 500.000,00 476.731,11
PICTET-US EQUITY SELECT-P 211.411,10 322.602,86
BLUEBAY-INV GRADE BOND B 298.070,40 317.248,80
PICTET EUR HIGH YIELD 109.758,78 113.314,48
HENDERSON HORIZ PAN EUR EQ A2 313.713,7% 333.726,33
NEPTUNE INV EUROPEAN OPP B 273.513,73 266.937,25
ODDO AVENIR EUROPE PARTE A CAP 275.341,07 285.669,02
SISF EUROP SPECIAL SITUAT A CA 285.331,61 296.300,13
UNI GLOBAL MINIM.VAR.EUROPE Bl 291.905,10 319.206,64
GAM STAR-US ALL CAP EQU O 250.600,57 306.966,35
PICTET EMERGING MKTS IDX P 176.403,41 193.857,67
CHEYNE SPEC SIT REALIS FUND (*) 58.647,91 76.242,28
IIG TRADE OPP. INVEST SHARES (*) 325.984,57 195.358,95
LAURUS OFFSHORE A2 BENCHMARK (¥) 15.391,63 15.154,33
MARSHALL WACE EUREKA Al 864.408,54 950.514,90
VALENS UNIT-OFFSH. FUND B INST MAIN (*) 183.000,96 207.147,86
VALENS UNIT-OFFSHORE SI S.02/08 (*) 79.539,56 90.034,78
Instrumentos de patrimonio cotizados
INMOBILIARIA COLONIAL 1.633,32 853,32
BANC SABADELL 223.566,50 262.474,38
31 GROUP 116.019,06 149.816,20
Instrumentos de patrimonio no cotizados
FONDO GENERAL DE GARANTIA 604,00 604,00
TREA LIFE, S.A. 600.000,00 600.000,00
LA HEREDAD DE LOS ALBARES, S.L. 210.085,29 102.696,52
BLACK TORO CAPITAL PARTNERS SARIL. 1.520.000,00 [ 1.520.000,00

34.698.025,63 | 37.642.257,69
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Ejercicio 2013
Coste Valor

razonable

Participaciones en instituciones de inversioén colectiva ,
PARTICIPACIONES MEDIOLANUM ALPHA PLUS S FI 2.657.112,84 2.771.969,81
PARTICIPACIONES ELITE PRIVATE EQUITY OPPORTUNITY PLC 23.814.911,76 | 26.185.307,56
PARTICIPACION TREA 3G CREDIT OPPORTUNITY E EUR 560.469,79 585.992,21
PARTICIPACION TREA 3G CREDIT OPPORTUNITY C USD 500.000,04 490.743,02

Instrumentos de patrimonio no cotizados

ACCIONES FONDO GENERAL DE GARANTIA 624,00 624,00
LIFE MARINA IBIZA, SL 583.530,81 583.530,81
LA HEREDAD DE LOS ALBARES, SL 210.085,29 109.685,13
IGEN BIOTECH GROUP AG 10.000.046,12 | 10.000.046,12
38.326.780,65 | 40.727.898,66

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, las variaciones en el valor razonable de estas acciones y
participaciones, aparecen registradas en el epigrafe “Ajustes por valoracion — Activos financieros disponibles
para la venta” del pasivo del balance consolidado a dicha fecha adjunto.

Participaciones en instituciones de inversion colectiva

Los instrumentos financieros disponibles para la venta corresponden a vehiculos de inversién, instituciones
de inversion 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 la entidad depositaria de
los titulos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Grupo mantiene participaciones en los fondos Cheyne Spec SIT Realis
Fund, IG Trade Opp. Invest Shares, Laurus Offshore A2 Benchmark, Valens Unit-Offsh. Fund B Inst Main y
Valens Unit-Offshore SI S.02/08 por importe conjunto de 583.938,20 y 725.882,44 euros, respectivamente,
los cuales no habiendo podido hacer frente a la totalidad de los reembolsos solicitados han decidido
modificar de forma significativa sus condiciones de reembolso. A la fecha de formulacion de las cuentas
anuales adjuntas no se dispone de informacién al respecto del analisis del plazo de recuperacion de estas
inversiones. No obstante, los Administradores de la Sociedad Dominante del Grupo, esperan de forma
razonable recuperar las correspondientes inversiones por los importes que figuran en estas cuentas anuales

consolidadas.

La inversion mantenida en Elite Private Equity Opportunity PLC corresponde a una participacion mayoritaria.
El valor de las participaciones de este fondo a 31 de diciembre de 2014 y 2013, se ha fijado a partir del valor
neto de los activos del fondo, el cual ha sido determinado por Caceis Ireland Limited Company
(administrador del fondo), siendo la entidad depositaria Banc Sabadell. Esta participacién no se ha
considerado como dependiente (véase Nota 2) al tratarse Unicamente de un vehiculo de inversién con la
finalidad de adgquirir participaciones poco significativas en otras instituciones de inversién colectiva y/o
sociedades. A continuacion se detalla el valor razonable neto de la cartera de inversidén de este fondo a 31
de diciembre de 2014 y 2013:

32



OM0269609

CLASE 8?
1 i

Buros

2014 2013
Elite Private Equity Opportunity PLC
Cevian K II LTD 5.465.838,00 5.222.652,18
Goldman Sachs ISS In 1.231.994,00 1.911.474,94
Goldman Sachs Mezzanine Partner 56.323,00 107.956,62
Goldman Sachs Private Equity PA 962.279,00 766.318,37
Goldman Sachs WLR Opportunities 63.510,00 96.029,91
Goldman Sachs Vintage Fd IV Off 129.698,00 129.225,04
Goldman Sachs EDMC 1 3.127,00 147.028,96
Goldman Sachs PVT EQ 397.250,00 527.781,25
Goldman Sachs Vintage Fd V Off 488.864,00 487.856,08
Elite Unique Opportunity PL.C 8.123.441,00 9.169.610,96
Apax Europe VII — SideCar 997.042,00 1.014.198,80
Apax Europe VII - B 4.565.198,00 4.834.422,51
Memora, S.A. 1.294.215,00 1.299.455,79
Mediterrania Capital 140.494,00 4.986,30
Mount Kellett K Part 433.464,00 441.678,58
Prax Capital China G 1.283.399,00 459.499,26
3i India Infrastructure 696.450,00 723.365,43
Tesoreria 1.513.899,00 364.330,32
Cuentas a cobrar 164,00 29.347,27
Cuentas a pagar (1.519.735,45) (1.551.911,01)

26.326.913,55 26.185.307,56

Al 31 de diciembre de 2014, las carteras de los fondos Elite Private Equity Opportunity PLC y Elite Unique
Opportunity PLC incluyen fondos subyacentes valorados en 3.312.011,00 euros y 5.115.321,00 dolares
americanos (4.213.261,68 euros), respectivamente, cuyos valores razonables han sido determinados, de
acuerdo con los Administradores de los respectivos fondos subyacentes, considerando su valor neto
contable. Los estados financieros auditados de dichos fondos subyacentes no estan disponibles en la fecha
de formulacién de estas cuentas anuales. El valor neto contable de los fondos subyacentes podria verse
ajustado una vez completadas las auditorias de cuentas de los mismos.

Asimismo, Elite Private Equity Opportunity PLC mantiene inversiones por importe de 1.294.215 euros en
acciones no cotizadas de Memora, S.A. cuyo valor razonable ha sido determinado por el Investment
Manager de acuerdo con las guias de valoracién establecidas por el Intemational Private Equity and Venture
Capital Valuation. Las hipdtesis consideradas en la valoracion han sido las siguientes:

¢ Presupuesto estimado de EBITDA para el periodo comprendido entre enero y diciembre de 2015,

e El multiplo EBITDA de las transacciones recientes de adquisicién de acciones de Memora, S.A.

e Lavariacion de multiplos de comparables de diferentes gestoras de inversiones entre enero y diciembre
de 2015 analizada por el Investment Manager detectando un deterioro del maltiplo.

En relacion a la inversion mencionada en el parrafo anterior, si se dispusiera de transacciones recientes o
datos observables de mercado la valoracion de las participaciones podria ser diferente de la presentada en
las cuentas anuales de! fondo.
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Instrumentos de patrimonio cotizados

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el valor razonable de las acciones mantenidas por el Grupo en
Inmobiliaria Colonial, Banc Sabadell y 3i Group se ha determinado a partir del valor de mercado que resulta
de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio
medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por
volumen de negociacion.

Instrumentos de patrimonio nho cotizados

De conformidad al articulo 8 de los estatutos sociales de la Gestora del Fondo General de Garantia de
Inversores, S.A., que establece que toda entidad adherida al Fondo General de Garantia de Inversores debe
ser titular, al menos de una accion de la sociedad, al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad mantiene 604
acciones de la mencionada gestora (624 acciones al 31 de diciembre de 2013).

En relacién a la participacion que mantiene el Grupo en Trea Life, S.A. (véase Nota 3 y 11.b.2), los
Administradores de la Sociedad Dominante del Grupo han determinado que su valor razonable no difiere
significativamente de su coste, por lo que no han registrado pérdidas por deterioro ni variaciones de valor

razonable.

En relacion a la participacion que mantiene el Grupo en la Heredad de los Albares, S.L., el Grupo toma como
referencia el valor neto contable para determinar su valor razonable.

El importe de los dividendos cobrados, en los ejercicios 2014 y 2013, correspondientes a las inversiones
mantenidas por el Grupo, han ascendido a 3.686.331,59 y 15.580,62 euros, respectivamente, que se
incluyen en el epigrafe “Rendimientos de Instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada (véase Nota 32). De la totalidad de los dividendos percibidos en el ejercicio 2014, 3.680.899,68
euros corresponden a las distribuciones realizadas por el fondo Elite Private Equity Opportunity PLC.

Adquisiciones y enajenaciones

El movimiento que se ha producido en estos epigrafes del balance consolidado en los ejercicios 2014 y 2013
ha sido el siguiente:

Ejercicio 2014
Euros
Saldo al 1 de enero de 2014 45.870.072,38
Compras y suscripciones 2.236.077,46
Ventas y rembolsos (911.834,83)
Deterioro (583.530,81)
Cambios en el perimetro de consolidacion (9.400.046,12)
Variacion del valor razonable 537.923,77
Saldo al 31 de diciembre de 2014 37.748.661,85
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Ejercicio 2013

En euros
Saldo al 1 de enero de 2013 36.214.574,12
Compras y suscripciones 10.031.602,14
Ventas y rembolsos (2.297.509,21)
Deterioro -
Variacion del valor razonable 1.921.405,33
Saldo al 31 de diciembre de 2013 45.870.072,38

b.1) Cartera de negociacion

Durante el ejercicio 2014, al margen de la reclasificacién contable mencionada en la Nota 11.a), el Grupo no
ha realizado operaciones significativas en la cartera de negociacion.

b.2) Activos financieros disponibles para la venta

Compras y suscripciones

Durante el gjercicio 2014, el Grupo ha suscrito participaciones en los Fondos Trea Absolute 6, Fi, Pictet-US
Equity Select-P, Valens Unit-Offshore SI S.02/08 y Mediolanum Alpha Plus S, Fl, asi como comprado
acciones de Banco de Sabadell, S.A., por importe conjunto de 716.077,46 euros.

Adicionalmente, con fecha 7 de noviembre de 2014, y en el marco del proceso de creacién del fondo Black
Toro Capital, el Grupo anticipé a BTC Investments 2012 Sarl un importe de 1.520.000,00 euros para la
concesidon de un préstamo por el mismo importe a la sociedad Antibiéticos de Ledn SLU con el objetivo de
que la misma adquiriera una unidad productiva. Posteriormente, con fecha 29 de diciembre de 2014, BTC
Investments 2012 Sarl cedié el derecho de crédito del mencionado préstamo y la correspondiente obligacion
en forma de anticipo a Black Toro Capital Partners Sarl. Finalmente, con fecha 30 de diciembre de 2014,
Black Toro Capital Partners Sarl capitaliz6 la deuda mantenida por el mencionado anticipo mediante la
emision de 15.200 acciones de 100 euros de valor nominal cada una, por lo que ha pasado a tener una
participacion mayoritaria en el capital social de Black Toro Capital Partners Sarl del 99,19% sobre un capital
social de 1.532.500 euros. Los Administradores de la Sociedad Dominante no han considerado esta
participaciéon como dependiente (véase Nota 2), al tratarse Unicamente de una sociedad cuya finalidad es
adquirir participaciones poco significativas en otras sociedades en el marco del proceso de creacién del
fondo Black Toro Capital.

Ventas y reembolsos

Durante el ejercicio 2014, el Grupo ha reembolsado participaciones en los Fondos Elite Private Equity
Opportunity PLC, PCH-Short-Term MM Eur-I DY, Pictet SICAV Il US High Yield, Priv With MG-Euro Gov
Bonds A, Pictet-US Equity Value SEL, Cheyne Spec SIT Realis Fund, Valens Unit-Offsh. Fund B Inst Main, y
Drake Absolute Return Fund B S1B por importe conjunto de 911.834,83 euros, lo que ha supuesto unos
beneficios para el Grupo de 57.701,05 euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Resultados de
operaciones financieras (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Cambios en el perimetro de consolidacién

Durante el ejercicio 2014, y como consecuencia de diversas operaciones societarias, al 31 de diciembre de
2014 el Grupo ha reducido su porcentaje de participacion directa en Trea Life, S.A al 9,45%. Como
consecuencia de ello, Trea Life, S.A no forma parte del perimetro de consolidacién, por lo que ha pasado a
tener la consideracion de activo financiero disponible para la venta en estas cuentas anuales consolidadas

(véase Nota 3).
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Adicionalmente, con fecha 17 de diciembre de 2013 la sociedad del grupo Trea Life, S.A. adquirié el 10% del
capital social de Igen Biotech Group AG, sociedad mercantil suiza constituida el 29 de mayo de 2013, por
importe 10.000.046,12 euros. Al 31 de diciembre de 2013, como consecuencia de la consolidacion de Trea
Life, S.A. por el método de integracidn global, la participacién en Igen Biotech Group AG se registré en las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2013 en el epigrafe “Activos financieros disponibles para la venta
— Oftros instrumentos de capital”. Al 31 de diciembre de 2014, y como consecuencia de la salida del
perimetro de consolidacion de Trea Life, S.A., la participacién en Igen Biotech Group AG no se ha registrado
en estas cuentas anuales consolidadas.

c) Pérdidas por deterioro

En relacién con la participacién en Life Marina Ibiza, S.L.,, con fecha 22 de enero de 2013, los
administradores solicitaron el concurso de acreedores. Posteriormente, con fecha 17 de marzo de 2014 esta
sociedad se ha declarado en situacion de liquidacion segun el Auto del Juzgado Mercantil n® 1 de Palma de
Mallorca. En dicho proceso se ha nombrado a un experto independiente para determinar el valor de
liquidacion de la sociedad. A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, no se dispone
del valor liquidacién. No obstante, debido a la condicién de la Sociedad Dominante de fiador de la péliza de
crédito que Life Marina |biza, S.L.. mantiene en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, y como consecuencia de la
posterior ejecucion de dicha fianza con fecha 31 de octubre de 2014 por importe de 976.011,00 euros, que
se ha registrado en el epigrafe “Dotaciones a provisiones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta, los Administradores de la Sociedad Dominante del Grupo han decidido deteriorar en su
totalidad el valor de la participaciéon de Life Marina Ibiza, S.L. por importe de 583.530,81 euros, que se ha
registrado en el epigrafe “Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) — Otros instrumentos
financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada adjunta.

12. Participaciones

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo del epigrafe del balance consolidado “Participaciones - Entidades
multigrupo”, incluye la participacion del 49,96% mantenida en Can Martin Eivissa, S.L. por importe de
267.974,46 y 1.123.971,21 euros, respectivamente. La mencionada sociedad es propietaria de una finca rustica
en Ibiza cuyo valor razonable ha sido determinado por un experto independiente por el método residual en base
al supuesto de edificacion. Al 31 de diciembre de 2014, el valor razonable de la mencionada finca rustica se ha
reducido significativamente, lo que ha supuesto para el Grupo unos resultados negativos de entidades valoradas
por el método de la participacién de 856.725,87 euros. Si se dispusiera de transacciones recientes o se utilizaran
hipétesis y métodos de valoracion diferentes, el valor razonable de la mencionada finca podria diferir de la
presentada en los estados financieros de Can Martin Eivissa, S.L. y, en consecuencia, el valor de la participacion
del 49,96% mantenida por el Grupo en la mencionada sociedad podria diferir asimismo de la presentada en
estas cuentas anuales consolidadas.

Al 31 de diciembre de 2013, adicionalmente a la participacion sefialada en el parrafo anterior, el saldo del
epigrafe del balance consolidado “Participaciones - Entidades multigrupo”, incluia la participacion del 50%
mantenida en Cami — Fix, S.L. por importe de 2.996,46 euros. Con fecha 20 de diciembre de 2014, la Junta
General de Accionistas de la mencionada sociedad acordé disolver la sociedad, resultando del balance de
liquidacién un activo neto de cero euros (véase Nota 2).

La participacién mantenida en dichas sociedades, que no cotizan en ningln mercado activo, aportan, al 31 de
diciembre de 2014, unas reservas negativas de entidades valoradas por el método de la participacion de
207.477,56 euros (211.113,14 euros al 31 de diciembre de 2013) y unos resultados negativos de entidades
valoradas por el método de la participacion del ejercicio 2014 de 856.725,87 euros (4.341,78 euros en el

ejercicio 2013).
En el Anexo | de esta Memoria se facilita informacion significativa sobre estas participaciones.
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El movimiento habido en este epigrafe del balance consolidado en los ejercicios 2014 y 2013, asi como la
informacion mas significativa que afecta a este epigrafe ha sido la siguiente:

Ejercicio 2014
Euros
Equipo de :
Terrenos y Instalaciones | Mobiliario | Procesamiento Total
Construcciones Técnicas y otros Informacién
Coste:
Saldo al 1 de enero de 2014 2.520.894,31 213.213,78 90.996,06 76.587,10] 2.901.691,25
Adiciones 22.293,75 - 32.127,30 3.302,91 57.723,96
Retiros - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2014 2.543.188,06 213.213,78| 123.123,36 79.890,01 |  2.959.415,21
Amortizaciéon acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2014 (13.144,86) (80.507,54)] (67.591,67) (64.226,24) | (225.470,31)
Dotaciones (3.032,76) (21.321,48)| (10.312,30) (6.867,47) (41.534,01)
Retiros - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2014 (16.177,62) | (101.829,02)| (77.903,97) (71.093,7D) |  (267.004,32)
Activo material neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2014 2.527.010,44 111.384,76 45.219,39 8.796,30| 2.692.410,89
Ejercicio 2013
Euros
Equipo de
Terrenos y Instalaciones | Mobiliario | Procesamiento Total
Construcciones Técnicas y otros Informacion
Coste:
Saldo al 1 de enero de 2013 2.500.894,31 274.929,70 209.865,17 99.555,97| 3.085.245,15
Adiciones 20.000,00 - - 5.299,34 25.299,34
Retiros - (61.715,92)| (118.869,11) (28.268,21)] (208.853,24)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 2.520.894,31 213.213,78 90.996,06 76.587,10 1 2.901.691,25
Amortizacion acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2013 (10.112,10) (90.943,73)| (112.726,16) (76.594,02) | (290.376,01)
Dotaciones (3.032,76) (25.290,15)| (17.077,92) (15.900,43) (61.301,26)
Retiros - 35.726,34 62.212,41 28.268,21 126.206,96
Saldo al 31 de diciembre de 2013 (13.144,86) (80.507,54) |  (67.591,67) (64.226,24) |  (225.470,31)
Activo material neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2013 2.507.749,45 132.706,24 23.404,39 12.360,86 | 2.676.220,94
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Durante el ejercicio 2013, tras el cese de la operativa habitual como sociedad de gestion de instituciones de
inversion colectiva de la sociedad del grupo AM Trea Capital, S.G.I.1.C., S.A., se pusieron de manifiesto pérdidas
por deterioro asociadas a los activos materiales de uso propio. En consecuencia, el Grupo reconocié un
deterioro del valor de sus activos materiales por importe de 62.646,28 euros que se registraron en el epigrafe
“Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) — Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta.

Con fecha 27 de diciembre de 2012, el socio uUnico de la sociedad dominante, suscribié y desembolsé la
totalidad de una ampliacién de capital no dineraria, que incluy6 la aportacion de un inmueble (correspondiente a
una finca rastica en Ibiza) por importe de 1.518.210,00 euros. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el valor
razonable de dicho inmueble ha sido determinado por un experto independiente por el método residual en base
al supuesto de edificacién. En consecuencia, si se dispusiera de transacciones recientes o se utilizaran hipétesis
y métodos de valoracién diferentes, la valoracién podria diferir de la presentada en estas cuentas anuales
consolidadas.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, bajo el capitulo de “Terrenos y construcciones” se incluye un pago a cuenta
por importe de 343.380,00 euros, en ambos ejercicios, correspondiente al pago inicial para la adquisicién de un
activo inmobiliario.

Durante el ejercicio 2014 la sociedad del grupo Trea Capital Partners, S.V., S.A. ha trasladado su domicilio
social a la Avenida Diagonal, N° 640, 3° E, 08017 de Barcelona. Como consecuencia de ello, la mencionada
sociedad ha formalizado un contrato de arrendamiento operativo, que se inici6 el 1 de octubre de 2014 y la
duracion del mismo es de cinco afios, pudiéndose renovar por un periodo adicional de otros cinco afios, a
voluntad de las partes. Con posterioridad a la formalizacién del contrato, la sociedad del grupo Trea Capital
Partners, S.V., S.A. ha realizado obras de adecuacién en el local arrendado por importe de 22.293,75 euros que
se encuentran registrados en el epigrafe “Activo material” del balance consolidado adjunto. Al 31 de diciembre
de 2014 las mencionadas obras de adecuacion se encuentran todavia en ejecucion. La amortizaciéon de estas
inversiones se iniciara una vez finalizadas las obras de adecuacion y en funcién de la duracion del contrato de
arrendamiento.

Adicionalmente, y como consecuencia del traslado del domicilio social, la sociedad del grupo Trea Capital
Partners, S.V., S.A. ha adquirido elementos de mobiliario, material y otros equipos de oficina por importe de
32.127,30 euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Activo material” del balance.

Al 31 de diciembre de 2014 no existen elementos de inmovilizado material en uso completamente amortizados
(10.336,24 euros al 31 de diciembre de 2013).

Tal y como se indica en la Nota 38, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 el Grupo tenia contratada una
operacion de arrendamiento financiero sobre su inmovilizado material.

Es politica del Grupo formalizar pélizas de seguros para cubrir posibles riesgos a los que estan sujetos diversos
elementos de su inmovilizado material. Al cierre del ejercicio 2014, no existia déficit de cobertura relacionado

con dichos riesgos.
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El movimiento habido en este epigrafe del balance consolidado en los ejercicios 2014 y 2013, asi como la
informacion mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Ejercicio 2014

Ejercicio 2013

Euros
Aplicaciones
Informaticas
Coste:
Saldo a 1 de enero de 2014 92.896,34
Adiciones 8.917,50
Retiros -
Saldo a 31 de diciembre de 2014 101.813,84
Amortizacién acumulada:
Saldo a 1 de enero de 2014 (10.267,14)
Dotaciones (18.031,28)
Retiros -
Saldo a 31 de diciembre de 2014 (28.298,42)
Activo intangible neto:
Saldo a 31 de diciembre de 2014 73.515,42
FEuros

Aplicaciones
Informaticas

Coste:

Saldo a 1 de enero de 2013 68.364,59
Adiciones 24.531,75
Retiros -
Saldo a 31 de diciembre de 2013 92.896,34
Amortizacién acumulada:

Saldo a 1 de enero de 2013 (2.577,02)
Dotaciones (7.690,12)
Retiros -
Saldo a 31 de diciembre de 2013 (10.267,14)
Activo intangible neto:

Saldo a 31 de diciembre de 2013 82.629,20
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 existen elementos de inmovilizado intangible en uso completamente
amortizados por importe de 4.121,20 euros.

El resto de activos intangibles corresponden a aplicaciones informaticas con vida util definida.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas
partidas del balance del Grupo.

Resto de activos y pasivos

La composicion del saldo de estos epigrafes del balance consolidado al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la
siguiente:

Ejercicio 2014
Euros
Activo Pasivo
Periodificaciones 93.541,12 -
Administraciones Publicas 96.902,37 341.432,47
Anticipos personal / Remuneraciones pendientes de pago 101.682,68 1.007.925,90
Otros activos y pasivos no financieros - 196.324,43
292.126,17 1.545.682,80
Ejercicio 2013
Euros
Activo Pasivo
Periodificaciones 46.879,37 -
Administraciones Pablicas 73.634,08 199.156,97
Anticipos personal / Remuneraciones pendientes de pago - 120.275,65
Otros activos y pasivos no financieros 9.572,74 9.770.935,28
130.086,19 10.090.367,90

Periodificaciones

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la cuenta “Periodificaciones” del activo incluye, principalmente, gastos
anticipados a terceros por los servicios prestados a la Sociedad en concepto, principalmente, de asesoramiento

y consultoria.

Administraciones Publicas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la cuenta de “Administraciones pUblicas” del activo incluye, entre otros,
70.597,33 euros que corresponden al importe que el Grupo ha estimado recuperable por las liquidacién del IVA
del ejercicio 2010. No obstante, tal y como se indica en la Nota 23, la recuperacién de dicho saldo esta
condicionada a que se resuelva favorablemente el recurso interpuesto ante el Tribunal Econémico-Administrativo

Regional de Catalufia (TEARC).
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la cuenta “Administraciones publicas” del pasivo incluye, entre otros, el
importe a pagar en concepto de retenciones practicadas a efectos del impuesto sobre la renta de las personas

fisicas por importe de 225.758,74 y 171.850,36 euros, respectivamente, asi como las deudas pendientes de
pago a la Seguridad Social por importe de 27.732,31 y 22.226,15 euros, respectivamente.
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Otros activos y pasivos no financieros

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo de la cuenta “Otros activos y pasivos no financieros” del pasivo, incluye
servicios profesionales prestados por distintos expertos pendientes de pago (véase Nota 38).

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo de la cuenta “Otros activos y pasivos no financieros” del pasivo, incluia
9.588.836,11 euros en concepto de desembolsos anticipados realizado por cada uno de los socios inversores en
el marco de los compromisos pactados en el acuerdo de inversion de Trea Life, S.A. (véanse Notas 3y 11).

Deudas con intermediarios financieros

La composicion del saldo de este epigrafe del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
atendiendo a los criterios de clasificacion, a su naturaleza y a su moneda, se indica a continuacion:

Euros
2014 2013

Clasificacion;
Pasivos financieros a coste amortizado 5.201.777,19 7.604.632,35

5.201.777,19 7.604.632,35
Naturaleza:
Préstamos y créditos 279.519,58 317.573,86
Arrendamiento financiero 2.409,90 11.754,59
Pdlizas de crédito a corto plazo 4.919.847,71 7.273.299,00
Otras deudas - 2.004,90

5.201.777,19 7.604.632,35
Moneda:
Euro 5.201.777,19 7.604.632,35

5.201.777,19 7.604.632,35

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de la cuenta “Pélizas de crédito a corto plazo®, corresponde a una
poliza de crédito mantenida con Banc Sabadell. El tipo de interés medio devengado por esta poéliza durante los
ejercicios 2014 y 2013 es del 3,75% y del 5% respectivamente.

A continuacién se presenta un detalle de la poliza de crédito contratada con Banc Sabadell al 31 de diciembre de
2014.

Euros
Importe Limite .
dispuesto concedido Vencimiento
Péliza de crédito con Banc Sabadell 4.919.847,71 7.750.000,00 01/07/2017

El saldo registrado en la cuenta “Préstamos y créditos” incluye, entre otros, al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
el préstamo concedido por Abanca (anteriormente denominado Novagalicia Banco) para la adquisicién del local
en el que el Grupo desarrolla su actividad, siendo el importe pendiente de amortizar de 277.771,39 y 317.573,86
euros, respectivamente. Dicho préstamo 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%.

El saldo registrado en la cuenta “Arrendamiento financiero” incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, un
contrato de arrendamiento financiero con Abanca (anteriormente denominado Novagalicia Banco) para la
explotacién de equipos de procesamiento de informacion por un importe inicial de 43.551,59 euros, siendo el
importe pendiente de amortizar al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de 2.409,90 y 11.754,59 euros,
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respectivamente. Dicho contrato de arrendamiento financiero se formaliz6 con fecha 16 de marzo de 2011,
devenga un tipo de interés del 5% y el vencimiento es el 16 de marzo de 2015 (véanse Nota 38).

El gasto correspondiente a los intereses devengados por tas deudas mantenidas con intermediarios financieros
durante los ejercicios 2014 y 2013, ascienden a 315.407,46 y 442.635,78 euros, respectivamente, que se
encuentra registrado en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta (véase Nota 31).

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

Deudas con particulares

El saldo del epigrafe “Deudas con Particulares” a 31 de diciembre de 2014 y 2013 corresponde a la deuda
mantenida por el socio Unico de la Sociedad Dominante. Esta deuda no ha devengado ningun gasto por
intereses durante el ejercicio 2014 y 2013,

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

Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el capital social de la Sociedad Dominante estaba compuesto por 4.157.653
acciones de 10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el tGnico socio de la Sociedad Dominante era:

N° Acciones
2014 2013 % Participacion
D. Carles Tusquets Trias de Bes 4.157.653| 4.157.653 100%

La Sociedad Dominante, por tanto, esta sujeta al régimen de unipersonalidad.

Prima de emisién

La prima de emisién, originada como consecuencia de la aportacién realizada por el socio Gnico como
consecuencia de la ampliacion de capital llevada a cabo durante el ejercicio 2009, tiene las mismas restricciones
y puede destinarse a los mismos fines que las reservas voluntarias de la Sociedad Dominante, incluyendo su
conversién en capital social.

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

Con fecha 30 de noviembre de 2014, el Accionista Unico de la Sociedad ha acordado distribuir un dividendo con
cargo a prima de emisién por importe de 2.055.888,47 euros de los cuales 100.000,00 euros se han entregado
en efectivo y 1.955.888,47 euros mediante la compensacion de la deuda que mantenia la Sociedad con su
Accionista Unico (véase Nota 9).
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20. Reservas
La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se muestra a continuacion:

Euros
2014 2013

Reservas de la Sociedad Dominante

Reserva Legal 602,00 602,00

Reservas Voluntarias 463.659,86 463.659,86

Resultados de ejercicios anteriores (3.479.222,74)| (2.780.375,90)
Ajustes y eliminaciones de consolidacion 498.395,85 439.990,24
Total Reservas de la Sociedad Dominante (2.516.565,03)| (1.876.123,80)
Reservas en Sociedades Consolidadas

Amifem, A.B. (450.676,26) (481.248,89)

Trea Capital Partners, S.V., S.A. (11.056.230,53)| (11.276.122,27)

AM Trea Capital, S.G.LI.C,, S.A. (717.013,96) (616.319,52)
Trazerland Proyectos, S.L. (291.232,85) (291.161,08)
Logispark Invest, S.L. (495,61) (449,84)

Reservas en Sociedades Puestas en equivalencia
Can Martin Eivissa, S.L.
Cami — Fix, S.L. (¥)

(207.477,56)|  (195.373,81)

(15.739,33)

Total Reservas Consolidadas (12.723.126,77)| (12.876.414,74)

(15.239.691,80)| (14.752.538,54)

(*) La Junta General de Accionistas de la sociedad acordé con fecha 20 de diciembre de 2014
disolver la sociedad, resuitando del balance de liquidacién un activo neto de cero euros (véanse
Notas 2 y 12).

Total Reservas

Reserva legal

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

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

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la reserva legal no se encuentra totalmente constituida. No se han
realizado aportaciones al no haberse obtenido un resultado positivo durante el ejercicio terminado en dicha

fecha.
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Reservas voluntarias

El saldo de este epigrafe del balance consolidado recoge el importe de las reservas que son de libre
disposicién.

Ajustes por valoracién

El desglose por sociedades del grupo del epigrafe “Ajustes por Valoracion”, al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
es como sigue:

Euros
2014 2013
Tusquets Consultores, S.L. (Sociedad Dominante) (77.269,67) (69.268,22)
Amifem, A.B. 305.743,20 414.739,11
Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. 2.535.187,67 2.046.879,33
2.763.661,20 2.392.350,22

Provisiones y contingencias

Al 31 de diciembre de 2014, el Grupo mantiene participaciones en determinados activos financieros que fueron
objeto de aportacion de socios durante el ejercicio 2012. Previamente, dichas participaciones se encontraban
depositadas en Pictet & Cie como garantia para, en su caso, hacer frente a posibles reclamaciones del caso
Madoff, al haber estado en algin momento invertidas, directa o indirectamente, con Bernard L. Madoff
Investment Securities LLC.

Con fecha 21 de diciembre de 2012, Pictet & Cie acordd con el Grupo el traspaso de las inversiones pero
manteniendo la garantia por importe méaximo de 1.195 miles de euros. Dicha garantia pretende cubrir el riesgo
de Pictet debido a la reclamacion que fue presentada contra todos los inversores existentes y anteriores de
ciertos fondos cuyos activos habian estado invertidos o relacionados directa o indirectamente con el fraude
piramidal Madoff descubierto en diciembre de 2009. La reclamacién, presentada en juzgados norteamericanos,
insta a la reclamacion a los inversores de los reembolsos recibidos previos al descubrimiento del delito, ademas
de intereses y costos. Estas demandas también se dirigen contra los intermediarios financieros, entre los que se
encuentra Pictet que ha actuado como intermediario de los inversores y titular de las cuentas 6mnibus que
contenian dichas inversiones.

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, los Administradores de la Sociedad
Dominante del Grupo y sus asesores consideran que es remota la posibilidad de que la resolucién de la
reclamacion suponga un desembolso de recursos econémicos significativo para el Grupo.

Situacion fiscal
a) Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

El Grupo no mantenia saldos corrientes de activo y pasivo con Administraciones Pulblicas salvo los
contabilizados en el epigrafe “Resto de activos” y “Resto de pasivos” del balance consolidado (véase Nota 15).
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b) Conciliacién del resultado contable y de la base imponible fiscal

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no se ha registrado ninguna cuenta a cobrar por parte del Grupo en
concepto de impuesto sobre sociedades.

En relacion a las diferencias temporales, durante el ejercicio 2013 la Sociedad Dominante de! Grupo registrd
un pasivo por impuesto diferido sobre una base por importe de 1.629.381,68 euros, equivalente a la
reduccion del coste fiscal de la participacién en Trea Capital Partners, SV, SA como consecuencia del
deterioro a nivel individual de dicha participacion. Asimismo, durante el ejercicio 2013 se recuperé parte del
valor de los fondos propios de la sociedad Trea Capital Partners, SV, S.A., por lo que se revirtid un importe
de 128.411,15 euros sobre la base del importe inicialmente registrado como pasivo por impuestos diferidos,
por lo que al 31 de diciembre de 2013 el importe registrado como pasivo por impuesto diferido se realizé
sobre una base de 1.500.970,53 euros. Posteriormente, durante el ejercicio 2014 se ha recuperado el valor
de los fondos propios de la sociedad Trea Capital Partners, SV, SA, por lo que al 31 de diciembre de 2014 se
ha revertido la totalidad del mencionado deterioro fiscal. En consecuencia, al cierre del ejercicio el Grupo ha
registrado un ingreso por este concepto por importe de 450.291,16 euros gue se encuentra clasificado en el
epigrafe “Impuestos sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta (véase Nota
23.c).

Adicionalmente, durante el ejercicio 2014 los Administradores de la Sociedad Dominante del Grupo han
decidido deteriorar en su totalidad el valor de la participaciéon de Life Marina Ibiza, S.L. por importe de
583.530,81 euros (véase Nota 11.c). Como consecuencia de ello, la Sociedad ha registrado una diferencia
temporaria positiva sobre la base del mencionado importe, lo que ha supuesto para el fondo un ingreso por
importe de 163.388,63 euros que se encuentra clasificado en el epigrafe “Impuestos sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta (véase Nota 23.c).

Por ultimo, al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad ha registrado diferencias permanentes por otros
conceptos por importe de 32.102,79 euros.

Al cierre del ejercicio 2014, el detalle de vencimiento de las bases imponibles negativas y de las deducciones
pendientes de tomar era el siguiente:

Tusquets Consultores, S.L.

Afio de generacién Importe
2014 1.239.045,85
2013 114.061,53
2012 1.709.917,37
2011 170.898,62
2010 110.028,00
2009 120.312,59
2008 142.012,84
2007 126.895,67

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

Afio de generacién Importe (euros)
2012 1.320.395,63
2011 412.153,61
2010 1.144.968,43
2009 3.953.641,55
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Afio de generacion

Importe (euros)

2014 28.416,10
2013 102.662,93
2012 308.986,05
2011 320.899,57
2010 238.403,73
2009 236.651,23
2008 422.657,26
2007 179.640,78

Trazerland Proyectos, S.L.

Afio de generacién

Importe (euros)

2014
2010

1.654,93
262.662,81

Como consecuencia de la entrada en vigor de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades, se ha modificado sustancialmente el tratamiento de ia compensacién de bases imponibles
negativas destacando la aplicabilidad de dichas bases imponibles en un futuro sin limite temporal.

¢) Activos y pasivos fiscales

El detalle de los activos y pasivos fiscales diferidos a 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el que se presenta

a continuacion:

En euros
2014 2013

Activos Fiscales
Impuestos Diferidos (activos financieros disponibles para la venta) 66.128,60 32.463,48
Otros impuestos diferidos (Nota 23.b) 163.388,63 -

229.517,23 32.463,48
Pasivos Fiscales
Impuestos Diferidos (activos financieros disponibles para la venta) 802.402,28 753.232,54
Otros impuestos diferidos (Nota 23.b) - 450.291,16

802.402,28 | 1.203.523,70

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran segln los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion, segiin la normativa que esté vigente o aprobada y pendiente de publicacion en la
fecha de cierre del ejercicio, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el
activo o el pasivo. En su caso, la modificacién de la legislacion tributaria (en especial la modificacién de los
tipos de gravamen) da lugar a la correspondiente variacion en el importe de los pasivos y activos por

impuesto diferido.
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En este sentido, y como consecuencia de la entrada en vigor de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades, el tipo gravamen general se reducira en el plazo de dos afios del 30% al 28% y
del 28% al 25% en los ejercicios fiscales 2015 y 20186, respectivamente. Los Administradores de la Sociedad
Dominante han analizado los impuestos diferidos existentes al 31 de diciembre de 2014 y han estimado que
fa fecha mas probable de reversion de fos mismos tendra lugar con posterioridad al cierre del ejercicio 2015,
por lo que consideran que el tipo de gravamen correcto a aplicar en la valoracién de los impuestos diferidos
es el 25%.

d) Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2014 las sociedades del Grupo
tienen abiertos a inspeccion los ejercicios 2010, 2011, 2012 y 2013 del Impuesto sobre Sociedades y los
ejercicios 2010 (segln los casos), 2011, 2012, 2013 y 2014 para los demas impuestos que le son de
aplicacion. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que se han practicado
adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, adn en caso de que surgieran
discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los
eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las
cuentas anuales adjuntas.

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

Con fecha 29 de mayo de 2012, la sociedad del grupo Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A.
recibié la notificacién de la resolucion, dictada en fecha 25 de mayo de 2012, por la Agencia Tributaria, por el
concepto de Impuesto sobre el Valor Afadido (IVA) del ejercicio 2010, periodos 1T, 2T, 3T y 4T. No
obstante, con fecha 29 de junio de 2012, la mencionada sociedad del grupo interpuso dicha resolucién ante
el Tribunal Econdmico-Administrativo Regional de Catalufia (TEARC) al no estar conforme con la misma.

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

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

25. Gestion del riesgo

La informacion referente a las politicas de gestion de riesgos asi como la naturaleza y nivel asumido de los
mismos, se detalla a continuacion:

a) Estructura de gestion del riesgo

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

El objetivo fijado en cuanto a la medicion y control de riesgos es revisar periédicamente los limites del alcance
de los tipos de riesgos que afectan o pueden afectar a la actividad y los activos del Grupo. De esta manera se
establecen y actualizan los limites operativos de cada una de las areas con un direccionamiento enfocado a la
optimizacién en la utilizacion de los distintos instrumentos que a su vez permiten una gestion adecuada y un
control, acotacion y minimizacion de dichos riesgos.
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En el ambito organizativo, existe una segregacion de funciones entre las unidades de negocio donde se orlglnan
los riesgos y las unidades de seguimiento y control de los mismos.

E! Grupo pone especial énfasis en la identificacién, medicién, control y seguimiento de los siguientes riesgos:

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

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

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

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

b) Exposicién al riesgo

Valor razonable de los instrumentos financieros

El Grupo determina el valor razonable de los instrumentos financieros tomando como referencia las cotizaciones
publicadas en mercados activos. En el caso de participaciones no cotizadas, en su mayoria inversiones en

instituciones de inversion colectiva, la Sociedad determina su valor razonable a partir del valor neto de los
activos publicados por las entidades depositarias.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros registrados en el balance consolidado al 31 de diciembre
de 2014 y 2013 a coste no difiere significativamente de su valor en libros.

Los activos y pasivos financieros cuyo vencimiento es superior a un afio y/o devengan un tipo de interés fijo, son
poco significativos, a excepcion de los siguientes:

o Deuda mantenida con el socio unico de la Sociedad Dominante por importe de 257.437,08 euros (véase
Nota 17). Considerando los plazos en los que se esperan que se realicen las aportaciones, los
Administradores estiman que el valor razonable de la deuda no difiere significativamente de su valor en

libros.
Riesgo de mercado

Definido como el riesgo de incurrir en pérdidas ante movimientos adversos en los precios de los activos en los
que se mantengan posiciones.
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El VaR, con un nivel de confianza del 99% y un horizonte temporal de un mes, para ciertas posiciones de las
inversiones financieras de la entidad a 31 de diciembre de 2014:

L VAR (95% %
Denominacién ISIN (Monthly(: 1 ye)ars) Cartera
3i GROUP PLC GBO0OB1YW4409 -5,75% 0,37%
ACC BANCO SABADELL ES0113860A34 -4,31% 0,65%
BLUEBAY-INV GRADE BOND B EUR LU0179826135 -0,02% 0,78%
GAM STAR-US ALL CAP EQU O USD IEOOB1W3Y897 -2,67% 0,76%
HENDERSON HORIZ PAN EUR EQ A2 LUO0138821268 -2,11% 0,82%
IIG TRADE OPP. INVEST SHARES CWN4419K1499 0,36% 0,48%
INMOBILIARIA COLONIAL ES0139140042 -7,27% 0,00%
KINETICS FUND ASA KYG5255U1720 -6,93% 0,00%
MARSHALL WACE EUREKA A1 EUR IECOB65GJIK75 -1,74% 2,34%
MEDIOLANUM ALPHA PLUS ES0139008033 -0,66% 6,91%
NEPTUNE INV EUROPEAN OPP B EUR GBO0OB60T5Q99 -4,36% 0,66%-
ODDO AVENIR EUROPE PARTE A CAP FR0000974149 -2,73% 0,70%
PICTET EMERGING MKTS IDX P USD LU0188499254 -6,99% 0,48%
PICTET EUR HIGH YIELD P LU0133807163 -1,54% 0,28%
PICTET-US EQUITY SEL-P USD LU0256840108 -2,98% 0,80%
SISF EUROP SPECIAL SITUAT A CA LU0246035637 -2,44% 0,73%
TREA 3G CREDIT OPPRT CUSD LU0629658435 -3,12% 1,33%
TREA 3G CREDIT OPPRT E EUR HED LU0629658609 -3,13% 1,40%
TREA ABSOLUTE 6, F1 ES0180677009 -3,18% 1,18%
UNI GLOBAL MINIM.VAR.EUROPE B! LU0191819951 -2,29% 0,79%

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

- la inconsistencia de los datos historicos dados los hechos societarios relevantes comentados
anteriormente.

- el 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 activos que componen la cartera del Grupo.

Riesgo de cambio

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

El Grupo mantiene inversiones directas e indirectas en monedas distintas del euro, basicamente en délares
americanos, coronas suecas, y francos suizos (véanse Notas 8, 9y 11). En determinados fondos durante el
2014 se ha tomado la posicién de cobertura frente a la divisa por disminucién de la exposicion directa a ésta;
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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 del Grupo por no tener un riesgo directo a los movimientos de la curva de tipos.

Riesgo de crédito

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

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

Riesgo de Contrapartida

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

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

Riesgo de Emisor

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

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

especificos por riesgo emisor.
Riesgo de liquidez

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

Periédicamente el responsable de cada Area de Gestion de inversiones ha realizado un analisis de la liquidez
real de la cartera.

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

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

Grupo.
Dado el caracter de las inversiones del Grupo, no se ha estimado la pérdida potencial y por lo tanto el

consecuente exceso o defecto de liquidez por la venta anticipada de activos. No obstante, dicho indicador esta
incluido en las previsiones de tesoreria.

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

configuracion.
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Para hacer frente a los vencimientos de las posiciones de pasivo y a los compromisos de inversion que los
Administradores esperan que se exijan durante los proximos 12 meses (véanse Nota 27 y Anexo 1), el Grupo
dispone de la liquidez que le confiere la poliza de crédito a corto plazo mantenida con Banc Sabadell (véase

Nota 16 y Anexo Il).
Riesgo operativo

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

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

Una estructura organizativa efectiva de las distintas areas de la actividad.
Una planificacion y seguimiento del presupuesto anual.

Politicas de personal adecuadamente retribuido y formado.

Sistemas de seguridad informatica.

Reglamento de Conducta interno.

Conciliacion y dobles chequeos de la informacion y valoraciones.

Riesgo politicoflegal

Supone el riesgo de pérdida debido a que una operacién no pueda ser ejecutada por no existir una formalizacion
contractual completa, clara o adecuada, o por no ajustarse al marco legal que regula la actividad del Grupo, asi
como los riesgos derivados de cambios en impuestos, retenciones, etc., que puedan afectar de manera directa o
indirecta al precio de un activo. La opinién de los asesores legales ha de ser obligatoria en la puesta en marcha
de nuevos productos o en la entrada en nuevos mercados.

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

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

También han sido tutelados los:

¢ Limites por intermediario.
e Limites por divisa.
e Limites de operaciones por gestor.

En cuanto al riesgo de liguidacion de operaciones, no ha habido ningtin aspecto que remarcar.

Gestidon de Capital

La Circular 2/2014, de 23 de junio, de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, sobre el gjercicio de
diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversién y sus grupos
consolidables, regula los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma en la que se
determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacion sobre el nivel de solvencia que deben realizar
las entidades, asi como de la informacion de caracter publico que deben elaborar. El objeto de esta circular es
regular las opciones que el Reglamento (UE) n.° 575/2013, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos
prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica el Reglamento
(UE) n.° 648/2012, atribuye a las autoridades competentes nacionales, aplicables a los grupos consoclidables de
empresas de servicios de inversion y a las empresas de servicios de inversion espafiolas integradas o no en un
grupo consolidable, relativas a aquellas materias que se consideran necesarias para la aplicacion del citado
Reglamento (UE) n.° 575/2013 desde el 1 de enero de 2014. Esta circular también deroga la Circular 12/2008,
de 30 de diciembre, de la CNMV, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion y sus grupos

consolidables.

Los requerimientos de recursos propios minimos que establece la mencionada Circular se calculan en funcién
de la exposicion del Grupo a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, y otros que puedan
derivarse de su actividad.
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La estrategia de gestion de los recursos propios del Grupo ha consistido en mantener en todo momento unos
niveles de recursos propios superiores a los establecidos en la normativa vigente. De cara a garantizar el
cumplimiento de estos riesgos, el Grupo realiza una supervision continua del perfil de riesgos y del ambito de
control establecido, que pretenden poner de manifiesto posibles debilidades en las politicas de gestion y control
de riesgos, asi como los medios y sistemas informaticos, que pudieran incidir en un incremento de las
necesidades de recursos propios.

Los resultados de esta supervisién continua son informados mediante el Informe de Solvencia, aprobados por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante del Grupo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, y durante dichos ejercicios, los recursos propios computables del Grupo
excedian a los requeridos por la normativa en vigor en cada momento.

Cuentas de orden

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

L.a composicién al 31 de diciembre de 2014 y 2013, del saldo de este epigrafe es la siguiente:

Euros
31/12/2014 31/12/2013
Cuentas de riesgo y compromiso 4.280.766,01 5.007.268,71
4.280.766,01 5.007.268,71

La cuenta “Cuentas de riesgo y compromiso” a 31 de diciembre de 2014 y 2013, corresponde integramente alos
desembolsos pendientes de realizar por los compromisos de inversion adoptados por el Grupo.

31 de diciembre de 2014

COMPROMISO PENDIENTE
TITULAR INVERSION $ € €

ELITE OPPORTUNITY | Priv. Concentrate Energy 3.800.000,00| 2.916.060,27 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Mezzanine 1.250.000,00 960.300,01 48.016,54
ELITE OPPORTUNITY [ Goldman Sachs Vintage Fd IV Off 1.000.000,00 762.972,96 160.974,32
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Vintage Fd V Off 3.000.000,00| 2.304.720,03 670.712,33
ELITE OPPORTUNITY [ Goldman Sachs WLR Opportunities | 1,000.000,00 639.145,27 134.205,04
ELITE OPPORTUNITY | P.E. Partners Asia 5.000.000,00 | 3.862.543,97| 1.112.472,04
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs EDMC I 800.000,00 614.592,01 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Mount Kellet 1.000.000,00 823.655,38 -
ELITE OPPORTUNITY | 3i India 3.500.000,00| 2.765.521,79 124.843,55
ELITE OPPORTUNITY | Prax Capital 2.000,000,00( 1.647.310,77 728.378,22
ELITE OPPORTUNITY | Apax na.| 8.263.987,64 463.855,36
ELITE OPPORTUNITY | Memora n.a. 1.300.000,00 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs ISS Investors na.| 2.395.252,95 -
ELITE OPPORTUNITY | Mediterranea n.a.{ 1.000.000,00 837.308,61
TOTAL 22.350,000,00 | 30.256.063,05] 4.280.766,01
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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 1.250.000,00 710.656,46 212.084,59
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Vintage Fd IV Off 1.000.000,00 734.868,86 140.732,20
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 5.000.000,00] 2.602.743,061 1.078.360,56
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs EDMC I 800.000,00 606.428,14 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs Mount Kellet 1.000.000,00 516.651,74 138.618,60
ELITE OPPORTUNITY | Cevian Capital Class B -1 2.500.000,00 -
ELITE OPPORTUNITY | Cevian Capital Class A -1 1.666.666,67 -
ELITE OPPORTUNITY | 3iIndia 3.500.000,00| 2.216.683,98 371.596,55
ELITE OPPORTUNITY | Prax Capital 2.000.000,00 529.787,20 960.533,36
ELITE OPPORTUNITY | Apax na.| 7.768.387,25 328.125,37
ELITE OPPORTUNITY { Memora n.a. 1.300.000,00 -
ELITE OPPORTUNITY | Goldman Sachs ISS Investors na.| 246832300 -
ELITE OPPORTUNITY | Mediterranea n.a. 978.102,49 978.102,49
TOTAL 22.350.000,00 | 29.548.636,23( 5.007.268,71

El tipo de cambio utilizado para determinar el capital pendiente de desembolso corresponde al publicado por
Bloomberg a 31 de diciembre de 2014 y 2013.

28. Partes vinculadas

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

El detalle de operaciones y saldos mantenidos con sociedades vinculadas, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es

el siguiente:

Euros
2014 2013
Activo:
Crédito a particulares (Nota 9) - 23.861,31
- 23.861,31

b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracién y Alta Direccién

La informacion sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracién y la Alta
Direccion del Grupo y, en su caso, el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el Consejo de
Administracién y la Alta Direccion del Grupo se detallan en la Nota 6.
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¢) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 existen personas fisicas y juridicas, que entran dentro del concepto de partes
vinculadas y que realizan con el Grupo operaciones propias de una relacién comercial normal con una entidad
financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de empleado, seguin proceda.

Departamento de Atencidn al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios de
atencion al cliente y al defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 35/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma de! Sistema Financiero, la Sociedad de Valores del Grupo mantiene un
Departamento de Atencidon al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y
completa el funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al
sistema de reclamacién, asi como una &gil tramitacion y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas

por aquélios.

En este sentido, el informe anual sobre el desarrolio de la funcion del Departamento de Atencién al Cliente al
que hace mencién el articulo 17 de la mencionada Orden se ha presentado al Consejo de Administracion de la
sociedad de valores del Grupo el 26 de marzo de 2015. En base al mencionado informe, durante el ejercicio
2014, el Departamento de Atencién al Cliente de la Sociedad no ha recibido ninguna reclamacion.

Intereses vy rendimientos asimilados

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

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados por el Grupo en los
ejercicios 2014 y 2013:

Euros
2014 2013

Crédito a intermediarios financieros (Nota 8) 93,54 431,37
Crédito a particulares (Nota 9) 9.812,39 3.331,86
9.905,93 3.763,23

Intereses y cargas asimiladas

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

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el saldo registrado bajo este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada incluye, principalmente, los intereses devengados por las deudas mantenidas con los intermediarios

financieros (véase Nota 16).
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32. Rendimientos de instrumentos de capital

Incluye los dividendos y retribuciones de instrumentos de capital correspondientes a beneficios generadoé por
las entidades participadas con posterioridad a la adquisicion de la participacion.

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta del ejercicio 2014
corresponde principalmente a las distribuciones realizadas por el fondo Elite Private Equity Opportunity PLC por
importe de 3.680.899,68 euros (véase Nota 11). Asimismo, el saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada adjunta del ejercicio 2013 corresponde integramente a saldos devengados por las
acciones clasificadas en su momento como cartera de negociacion.

33. Comisiones percibidas y otros productos de explotacion

El saldo registrado en el epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta,
corresponde integramente a comisiones percibidas por servicios de gestién de carteras de inversion.

Al 31 de diciembre de 2014, la sociedad de valores del grupo tiene el mandato de gestion de 15 Fondos de
Inversion y 15 Sociedades de Inversion de Capital Variable (véase Anexo Ill) cuyas sociedades gestoras son
Mediolanum Gestion, S.G.I.1.C.,; S.A. e Inversis Gestidon, S.A., SGIIC. Por este servicio, el Grupo ha percibido
una comisién de gestiéon por importe de 1.896.731,24 euros.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, la sociedad de valores del grupo tiene el mandato de gestion de
instituciones de inversion colectiva domiciliadas en estados miembros de la Unién en Europea (véase Anexo ).
Por este servicio, el Grupo ha percibido una comisidon de gestién por importe de 1.488.064,07 euros. '

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014, la sociedad de valores del grupo ha percibido 23.517,49 euros en
concepto de comision por comercializacion de los fondos gestionados por Gamax Management AG y por la
comercializacion del fondo Axiom Fund.

Durante el ejercicio 2014 la sociedad de valores del grupo ha percibido una comision de 2.875.000,00 euros por
la colocacion de una emisién de deuda de Aiglies de Barcelona, Empresa Metropolitana de Gestio del Cicle
Integral de I'Aigua, S.A.

En el epigrafe “Otros productos de explotacién” se incluyen comisiones devengadas por servicios de
asesoramiento de operaciones singulares.

El saldo correspondiente a las comisiones de gestion pendientes de cobro se encuentra registrado en el epigrafe
“Otros activos financieros” del balance consolidado adjunto (véase Nota 10).

34. Comisiones satisfechas

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, de los ejercicios 2014
y 2013, es el siguiente;

Euros
2014 2013
Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades 40.641,25 30.629,34
40.641,25 30.629,34

Dentro de la cuenta “Comisiones cedidas a representantes y otras entidades” se incluyen, fundamentalmente,
las comisiones cedidas en concepto de servicios de custodia y administracion de valores e intermediacion en
operaciones del mercado de valores.
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Dicho epigrafe incluye el importe de los resultados obtenidos en la compraventa de instrumentos financieros asi
como las variaciones del valor razonable de los activos clasificados como cartera de negociacion (véase Nota

11).

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2014 y
2013, en funcién del origen y la naturaleza de las partidas que lo conforman es:

Euros

2014 2013
Instrumentos financieros clasificados como:
Cartera de negociaciéon (1.097,01) 710.998,11
Instrumen'tos ﬁnax/1c1§ros no valorgdos a valor razonable 57.701,05 20.282.33
con cambios en pérdidas y ganancias

56.604,04 731.280,44
Origen:
Renta variable - 56.379,80
Derivados de negociacion - -
Instituciones de inversidon colectiva 56.604,04 674.900,64

56.604,04 731.280,44

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la cuenta “Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias” corresponde al resultado por bajas en las instituciones de inversién colectiva
clasificados en el epigrafe “Activos financieros disponibles para la venta — Otros instrumentos de capital” (véase

Nota 11).

Diferencias de cambio

El desglose del contravalor en euros de los principales saldos de activo y pasivo del balance consolidado, al 31
de diciembre de 2014 y 2013, mantenidos en moneda extranjera, atendiendo a la naturaleza de las partidas que
los integran y a las divisas mas significativas en las que se encuentran denominados, es el siguiente:
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Ejercicio 2014
Naturaleza de los Saldos Contravalor en Euros
en Moneda Extranjera: Activos Pasivos
Tesoreria
Déolares americanos (USD) 373,13 -
Libras esterlinas (GBP) 256,37 -
Francos suizos (CHF) 13,12 -
642,62 -
Inversiones crediticias / Pasivos financieros a coste
amortizado
Délares americanos (USD) 29.811,55 -
Coronas suecas (SEK) 1.965,89 -
31.777,44 -
Instrumentos de capital
Délares americanos (USD) 1.659.504,07
Libras esterlinas (GBP) 149.816,20 -

1.809.320,27

Total saldos denominados en moneda extranjera

1.841.740,33

Ejercicio 2013
Naturaleza de los Saldos Contravalor en Euros
en Moneda Extranjera: Activos Pasivos
Tesoreria
Dolares americanos (USD) 624,29 -
Libras esterlinas (GBP) 181,04 -
Francos suizos (CHF) 74,55 -
879,88 -
Inversiones crediticias / Pasivos financieros a coste
amortizado
Délares americanos (USD) 229.374,35 -
Coronas suecas (SEK) 1.077,95 226.240,93
230.452,30 226.240,93
Instrumentos de capital
Délares americanos (USD) 1.470.401,51
Libras esterlinas (GBP) 116.019,06 -
Francos suizos (CHF) 10.000.046,12 -
11.586.466,69 -
Total saldos denominados en moneda extranjera 11.817.798,87 226.240,93
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37. Gastos de personal

a) Composicion

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los ejercicios
2014 y 2013, en funcion del origen y la naturaleza de las partidas que lo conforman es:

Euros
2014 2013
Sueldos y salarios 3.080.429,41 1.624,151,53
Seguridad Social 222.290,52 212.944,32
Indemnizaciones - -
Otros gastos de personal 1.153,10 2.011,95
3.303.873,03 1.839.107,80

b) Numero de empleados

El nimero medio de empleados del Grupo durante los ejercicios 2014 y 2013 detallado por categorias
profesionales es el siguiente:

2014 2013
Directivo 4 4
Técnicos 14 12
Administrativos 7 5
25 21

El nimero de empleados del Grupo al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 distribuido por categorias
profesionales y género, es el siguiente:

2014 2013
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Directivos 3 1 4 1
Técnicos 13 2 12 1
Administrativos 3 6 2 4
19 9 18 6

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

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas correspondientes a
los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

Euros
2014 2013
Arrendamientos 106.502,29 120.216,01
Reparaciones y mantenimiento 24.742,98 10.200,53
Servicios Profesionales Independientes 1.514.236,34 709.079,17
Seguros 8.081,89 23.118,50
Publicidad y Propaganda 249.134,39 79.428,82
Suministros 44.771,60 32.786,96
Otros 89.918,15 77.128,88
Otros Tributos 29.331,43 39.566,12
Total gastos generales 2.066.719,07 1.091.524,99

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, bajo la cuenta “Servicios profesionales” se incluyen 16.465,00 euros, en
ambos ejercicios, correspondientes a los honorarios y gastos de Deloitte, S.L. por los servicios de auditoria de
las cuentas individuales, 7.715,00 euros, en ambos ejercicios, por los servicios de auditoria de las cuentas
consolidadas, y 8.915,00 euros, en ambos ejercicios, por otros trabajos. Durante el ejercicio 2014 y 2013 las
sociedades vinculadas a Deloitte, S.L.. han prestado servicios de naturaleza fiscal y normativo cuyos honorarios
ascienden a 28.701,00 y 27.830,00 euros.

Servicios profesionales independientes

Al cierre del ejercicio 2014, el saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes” incluye, entre otros,
el gasto devengado por los servicios recibidos en concepto de auditoria interna, cumplimiento normativo y
asesoria juridica proporcionados por las sociedades Informa Consulting Compliance, S.L., Gabinete de Servicios
Empresariales Siglo XXI, S.L. y Pastor & M. Monche Abogados por importe conjunto de 111.486,11 euros.

Asimismo, durante el ejercicio 2014 el Grupo ha contratado los servicios de KPMG Asesores, S.L. para el
asesoramiento en la puesta en marcha del fondo Black Toro Capital. Por este servicio, KPMG Asesores, S.L. ha
percibido una comision por importe de 107.700,81 euros.

Al 31 de diciembre de 2014, los agentes de la sociedad de valores del grupo han percibido una comisién por sus
servicios por importe de 151.184,16 euros. '

Durante el ejercicio 2014 el Grupo ha firmado un contrato de asesoramiento con la sociedad Puente América
Capital, S.L.U. En virtud de dicho contrato, Puente América Capital, S.L.U. se compromete a prestar a la
Sociedad servicios de estudio de mercado y servicios de asesoramiento en la elaboracion y disefio de productos
y estrategias nuevas o ya existentes asi como en operaciones en el mercado de capitales. Por este servicio,
Puente América Capital, S.L.U. ha percibido una comisién por importe de 531.063,50 euros.

Arrendamientos financieros

Al cierre del ejercicio 2014 el Grupo, en su condicién de arrendatario financiero, mantiene un contrato de
arrendamiento financiero con Abanca (anteriormente denominado Novagalicia Banco) para la adquisicion de
elementos de procesamiento informaticos clasificados en el epigrafe “Inmovilizado material” del balance
consolidado (véanse Notas 13 y 16). Dicho contrato de arrendamiento financiero tiene vencimiento de 16 de
marzo de 2015 y devenga un tipo de interés nominal del 5%.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el valor actual de los pagos minimos pendientes de realizacién por parte del
Grupo para el mantenimiento del contrato de arrendamiento financiero sobre el inmovilizado material adquirido
asciende a 2.409,90 y 13.991,97 euros, respectivamente.
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Al cierre del ejercicio 2014 y 2013 el Grupo tiene contratado con los arrendadores las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas (incluyendo, si procede, las opciones de compra), de acuerdo con los actuales contratos
en vigor, sin tener en cuenta repercusién de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones
futuras de rentas pactadas contractualmente (en euros):

Ejercicio 2014
Arrendamientos Financieros 2014
Cuotas Minimas (*) Valor Nominal
Menos de un afio 2.928,15

Entre uno y cinco afios -
Mas de cinco afios -
Total 2.928,15

(*) Las variaciones con respecto a las cifras establecidas en el contrato de
arrendamiento financiero afecto corresponden a la aplicacién del 21% del impuesto sobre
el valor afiadido (sin deducir la parte no deducible).

Ejercicio 2013
Arrendamientos Financieros 2013
Cuotas Minimas (*) Valor Nominal
Menos de un afio 11.712,60
Entre uno y cinco afios 2.928,15
Mas de cinco afios -
Total 14.640,75

(%) Las variaciones con respecto a las cifras establecidas en el contrato de arrendamiento
financiero afecto corresponden a la aplicacion del 21% del impuesto sobre el valor afiadido
(sin deducir la parte no deducible).

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

Las cuotas de arrendamiento financiero devengadas durante los ejercicios 2014 y 2013 ascienden a 11.712,60
euros en ambos casos, de las cuales 335,19 y 790,01, respectivamente, corresponden a intereses devengados
del contrato que se hallan registrados en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada adjunta (véase Nota 16).
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Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

D

&

A continuacién se facilita la informacion requerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacion de ia Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medida de lucha contra la morosidad en operaciones

comerciales:

Pagos realizados y pendientes de pago en la fecha de

cierre del gjercicio
2014 2013
Importe % Importe % (*)
Realizados dentro del plazo méximo legal 3.131.340,53 99,36%| 2.075.235,21 91,54%
Resto 20.024,34  0,64% 191.797,75 8,46%
Total pagos del ejercicio 3.151.364,87|100,00% | 2.267.032,96; 100,00%
PMPE (dias) de pagos 26,45 - 40,47 -
Aplazamientos que a la fecha de cierre 1.170.,63 i 1.642.66 i
sobrepasan el plazo maximo legal

(*) Porcentaje sobre el total.

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

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

aplazamiento superior al plazo legal de pago.
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Anexo Il

Detalle de Instituciones de Inversién Colectiva

La sociedad de valores del grupo ha gestionado durante el ejercicio 2014 las siguientes Instituciones de

Inversién Colectiva domiciliadas en Esparia:

Fondos de Inversion

N° Registro

; Denominacién
oficial

829 | MEDIOLANUM ACTIVO, FI(1)
1045 | MEDIOLANUM ALPHA PLUS, FI (1)
12 | MEDIOLANUM CRECIMIENTO, FI (1)
827 | MEDIOLANUM ESPANA R.V., FI (1)
1048 | MEDIOLANUM EUROPA R.V., FI(1)
1965 | MEDIOLANUM EXCELLENT, FI (1)
3713 | MEDIOLANUM FONDCUENTA, FI (1)

1294 | MEDIOLANUM MERCADOS EMERGENTES, FI (1)

3712 | MEDIOLANUM PREMIER, FI (1)
132 | MEDIOLANUM RENTA, FI (1)

4753 | MEDIOLANUM SMALL, & MID CAPS ESPANA, FI (1)

4774 | TREA ABSOLUTE 6, FI (2)
3855 | TREA GLOBAL BOND, FI (2)

4782 | TREA RENTAS EMERGENTES, FI (2)
3856 | XENIA FLEXIBLE, FI (2)

Sociedades de Inversion de Capital Variable

N° Registro

2 Denominacion
oficial

1380 | A CAPITAL RV S.I.C.A V., S.A. (2)
893 | ARAGONYFAS, SICAV, S.A. (1)
3428 | BUCEFALIA INVERSIONES, SICAV, S.A. (1)

2131 | DENARIO INVERSIONES 2001, SICAV S.A. (1)

1973 | DON CURRO INVERSIONES, SICAV S.A. (1)

1240 | GLOBAL FINANCIAL INCOME, SICAV, S.A. (1)

3195 | INBARSAVE, SICAV, S.A. (1)

2472 | MIX-GLOBAL INVERSIONS, SICAV, S.A. (1)

2058 | MORCOTE INVERSIONES, SICAV, S.A. (1)
968 | OLIVARDA, SICAV S.A. (1)

1846 | RCSCCH 1604, SICAV S.A. (1)

1050 | SAGITARI 2000, SICAV S.A. (1)

2984 | TESORERIA DINAMICA, SICAV, S.A. (2)

2637 | USATEGI INVERSIONES, SICAV S.A. (1)

4131 | VALORES EL TALLAR, SICAV, S.A. (2)

(1) La Sociedad Gestora de estos Fondos de Inversién es Mediolanum Gestién, S.G.I.I.C., S.A.
(2) La Sociedad Gestora de estos Fondos de Inversion es Inversis Gestion, S.A., SGIIC.
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Detalle de Instituciones de Inversiéon Colectiva (cont.)

69644

La sociedad de valores del grupo ha gestionado durante el ejercicio 2014 las siguientes Instituciones de
inversion Colectiva domiciliadas en un estado miembro de la Union Europea:

N Reglstro Denominacién Domicilio Administrador

oficial
B 160.815 | TREA SICAV - 3G Credit Opportunities Luxemburgo Degroof Gestion Institutionnelle
(25848 Challenge Spain Equity Fund Irlanda Mediolanum Asset Management Limited
C23376 Challenge European Equity Fund Irlanda Mediolanum Asset Management Limited
C47346 Elite Opportunities Plc Irlanda CACEIS Ireland Limited

68




OM0O269645

CLASE B

Anexo IV

Informacion del Grupo Tusquets Consultores para el cumplimiento del articulo
70 bis.Uno de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores -
introducido por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacidén, supervision y
solvencia de entidades de crédito— (“Informe Anual de Empresas de Servicios
de Inversion”)

La presente informacion se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 70 bis.Uno de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores ~introducido por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion,
supervision y solvencia de entidades de crédito y publicada en el Boletin Oficial del Estado del 27 de junio de
2014- vy la Disposicién transitoria decimosegunda de la mencionada Ley 10/2014, de 26 de junio, que transpone
el articulo 89 de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013 relativa
al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervisidén prudencial de las entidades de crédito y las
empresas de inversion, por la que se modifica la Directiva 2002/87/CE (CRD V) y se derogan las Directivas
2006/48/CE y 2006/49/CE. '

a) Denominacién, naturaleza y ubicacion geografica de la actividad

Tusquets Consultores, S.L., Sociedad Dominante del Grupo Tusquets Consultores (en adelante, la Sociedad
Dominante) se constituyé como sociedad limitada en Esparia el 27 de mayo de 2004 por un periodo de tiempo
indefinido, y fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona en el tomo 36.630, folio 30 hoja B-28.610
inscripcion 12, El domicilio social de la Sociedad Dominante se encuentra en, calle Moneders, n°5, 08034
Barcelona.

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

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

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

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

c. Asesorary aconsejar a terceros, prestar servicios de consultoria, asistencia y asesoramiento, realizar
estudios e informes, en relacién con la gestion empresarial y el desarrollo de los negocios.

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

El Grupo desarrolla, a través de su sociedades dependientes AM Trea Capital, S.G.I.1.C., S.A. y Trea Capital
Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), las actividades propias de las sociedades gestoras
de instituciones de inversidn colectiva y de las sociedades de valores, respectivamente.
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Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) se constituy6 por tiempo indefinido el
12 de septiembre de 2006, bajo la denominacién de Triple A Gestiones, Sociedad de Valores, S.A. y fue inscrita
el 26 de octubre de 2006 en el Registro Mercantil de Barcelona. Con fecha 26 de septiembre de 2006 la
Sociedad cambié su denominacidn por la actual, inscribiendo dicho cambio en el Registro Mercantil de
Barcelona con fecha 11 de noviembre de 2006.

Trea Capital Parthers, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) esta inscrita en el Registro de
Sociedades y Agencias de Valores de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la CNMV),
con el numero 221, no siendo miembro de ninguna Bolsa de Valores. Su domicilio social se encuentra en
Avenida Diagonal, N° 640, 3° E, 08017 de Barcelona (anteriormente en C/ Agustina Saragossa 3-5, local 2,
08017 de Barcelona).

Tal y como establecen sus Estatutos Sociales, Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal) es una Empresa de Servicios de Inversién y su actividad esté 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 la Ley 47/2007, de 19 de diciembre, por la Ley 5/2009, de 29 de junio y
por la Ley 12/2010, de 30 de junio), en la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacién, supervision y solvencia de
entidades de crédito, en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero,
en la Ley 13/1992, de 1 de junio, de recursos propios y supervisién en base consolidada de las entidades
financieras, en el Real Decreto-ley 14/2013, de 29 de noviembre, de medidas urgentes para la adaptacién del
derecho esparol a la normativa de la Union Europea en materia de supervisién y solvencia de entidades
financieras, en el Real Decreto 1.820/2009, de 27 de noviembre, en el Real Decreto 216/2008, en el Real
Decreto 364/2007, de 16 de marzo, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen juridico de las
empresas de servicios de inversién y demas entidades que prestan servicios de inversién (modificado por el
Real Decreto 1.820/2009, de 27 de noviembre), asi como en la normativa emanada de la CNMV,

Las actividades que conforman el objeto social de Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal) y que se reflejan en su programa de actividades incluye la prestacion de los siguientes servicios de
inversion: :
a) Larecepcion y transmisién de érdenes de clientes en relacidon con uno o mas instrumentos financieros.
b) La negociacion por cuenta propia.

c) lLa gestidn discrecional e individualizada de carteras de inversidon con arreglo a los mandatos conferidos
por los clientes.

d) La colocacién de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme.
e) Elasesoramiento en materia de inversion.
Y la realizacion de las siguientes actividades complementarias a dichos servicios de inversién:

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

b) Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la prestacion de servicios de
inversion.

Los servicios de inversion y, en su caso, las actividades complementarias se prestaran sobre los siguientes
instrumentos financieros:

a) Los valores negociables emitidos por personas o entidades, plblicas o privadas, y agrupados en
emisiones. Tendra la consideracion de valor negociable cualquier derecho de contenido patrimonial,
cualquiera que sea su denominacién, que por su configuracion juridica propia y régimen de transmision,
sea susceptible de trafico generalizado e impersonal en un mercado financiero.

Se consideraran en todo caso valores negociables:
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1. Las acciones de sociedades y los valores negociables equivalentes a las acciones, asi como
cualquier tipo de valores negociables que den derecho a adquirir acciones o valores equivalentes
a las acciones, por su conversion o por el ejercicio de los derechos que confieren.

2. Las cuotas participativas de las cajas de ahorro y las cuotas participativas de la asociacion de la
Confederacion Espariola de Cajas de Ahorros.

3. Los bonos, obligaciones y valores analogos, representativos de parte de un empréstito, incluidos
los convertibles o canjeables.

4. Las cédulas, bonos y participaciones hipotecarias.

5. Los bonos de titulizacion.

6. Las participaciones y acciones de instituciones de inversion colectiva.

7. Los instrumentos del mercado monetario entendiendo por tales las categorias de los instrumentos
que se negocian habitualmente en el 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
captacion de fondos reembolsables.

8. Las participaciones preferentes.

9. Las cédulas territoriales.

10. Los “warrants” y demas valores negociables derivados que confieran el derecho a adquirir o

vender cualquier otro valor negociable, o que den derecho a una liquidaciéon 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.

11. Los demas a los que las disposiciones legales o reglamentarias atribuyan la condicion de valor

negociable.
12. Las cédulas y bonos de internacionalizacion.

b) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de
instrumentos financieros derivados relacionados con valores, divisas, tipos de interés o rendimientos, u
otros instrumentos financieros derivados, indices financieros o medidas financieras que puedan
liguidarse en especie o en efectivo.

¢) Instrumentos financieros derivados para la transferencia del riesgo de crédito.
d) Contratos financieros por diferencias.
Y la realizacion de los siguientes servicios accesorios:

a) Servicios de inversion/auxiliares sobre instrumentos no contemplados en el articulo 2 de la Ley de
Mercado de Valores:

1. Recepcion y transmisién de érdenes por cuenta de terceros.
2. Asesoramiento sobre inversiones.
3. Gestion de patrimonios.

Para el desarrollo de sus actividades el Grupo, ademas de la oficina sita en el domicilio social Avda. Diagonal
640 de Barcelona, cuenta con otras oficinas, una en Barcelona y otra en Madrid sita en Calle Veldzquez 70, a
través de las cuales realiza las actividades propias de su objeto social. Adicionalmente, en la oficina de
Barcelona se realiza la toma de decisiones sobre la cartera propia de Trea Capital Partners, Sociedad de
Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal).

E! Grupo desarrolla toda su actividad en Esparia.
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b) Volumen de negocio
El volumen de negocio del Grupo Tusquets Consultores, en el ejercicio 2014, ha ascendido a 9.506.282,27

euros. En este sentido, se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto, segin aparece en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del Grupo Tusquets COnsultores del ejercicio 2014.

¢) Numero de empleados a tiempo completo

Los 28 empleados con los que cuenta el Grupo al cierre del ejercicio 2014, lo son a tiempo completo.

d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos del Grupo Tusquets Consultores, correspondiente al ejercicio 2014,
asciende a 2.481.789,69 euros.

e) Impuestos sobre el resultado

El impuesto sobre el resultado del Grupo Tusquets Consultores, correspondiente al ejercicio 2014, asciende a
613.679,79 euros. El importe positivo corresponde a la activacién de diferencias temporarias.

f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas

En el ejercicio 2014 el Grupo Tusquets Consultores no ha recibido subvenciones o ayudas publicas.

g) Rendimiento de los activos
El rendimiento de los activos del Grupo Tusquets Consultores, al cierre del ejercicio 2014, calculado como el

cociente entre su beneficio neto del ejercicio 2014 y el importe total de su activo al 31 de diciembre de 2014, es
de 7,05%.
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TUSQUETS CONSULTORES, S.L y Sociedades Dependientes

Informe de Gestidn
Correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

1. Entorno econdmico de los mercados financieros

El ejercicio 2014 fue un afio dificil; las expectativas de crecimiento mundial eran altas, pero la realidad fue
bastante decepcionante, sobre todo en la zona euro y en algunas economias emergentes. Los programas de
estimulo, como el del Banco Central de Jap6n, (80 billones de yenes por afio) no logré impulsar la economia
japonesa y los "Abenomics" han resultado insatisfactorios hasta ahora.

Por otra parte, la economia de Estados Unidos liderd el crecimiento global y los datos econémicos apuntan a un
impulso sostenido en 2015. La caida en picado del precio del crudo asusté a los mercados y provocd
preccupacién sobre los datos de inflaciéon, generando ademas periodos de volatilidad que pueden ser una
caracteristica regular del proximo afio. El crecimiento, o la ausencia de éste (dependiendo de la regién), el
dinero barato capaz de generar burbujas y los mercados de renta variable en maximos histéricos seran temas a
vigilar a medida que avancemos en 2015.

En este contexto, las expectativas sobre las variables macro para 2015 son:

1) Baja Inflacion: Riesgos todavia sesgados a fa baja y los bajos costes de la energia siguen presionando la
inflacién general a nivel mundial. El pobre crecimiento de los salarios esta también presionando a la baja las
tasas de inflacién subyacente. Esta inflacidn benigna avala la necesidad de una politica monetaria mas laxa por
parte de los bancos centrales, y que es crucial para hacer frente a esta dinamica negativa. Sin embargo, el
desempleo sugiere que la brecha se esta cerrando en regiones como los EE.UU. y el Reino Unido y la presién
inflacionaria podria resurgir al alza en el 2015; este contexto activaria politicas monetarias mas restrictivas en
estas regiones y posibles subidas de tipos.

2) Volatilidad: Mientras el BCE se ha comprometido a expandir su balance con la compra de activos la Fed se
acerca a una fase de normalizacion de la politica. Este cambio en la politica de la Fed probablemente traera
volatilidad consigo; sin embargo, un endurecimiento gradual de su politica monetaria planteara a priori una baja
amenaza a largo plazo para los activos de riesgo si el crecimiento se mantiene en la buena direccion.

3) Crecimiento desigual: Europa y Japén son una fuente de preocupacion, asi como China, ya que contintia en
una senda de desaceleracién. 2015 es un afio crucial para la recuperacion global, el riesgo de decepcién en un
contexto de recuperacion desigual y fragil, después de una crisis profunda, es importante, especialmente si el
crecimiento es insuficiente en las areas antes mencionadas. Mientras que el impulso de Estados Unidos
contintia liderando la recuperacién global, la capacidad de su economia para desacoplarse de una recesién
mundial significativa es incierta.

4) Geopolitica: Los riesgos derivados de Ucrania y Grecia siguen siendo una fuente de volatilidad, aunque no
son problemas nuevos. El ascenso de euroescépticos y partidos populistas en toda Europa podria causar
nerviosismo tan pronto como las elecciones generales se acerquen. La probabilidad de que un gobiemo de
coalicién en paises como Espafia y el Reino Unido podria causar paralisis y bloquear nuevas reformas.

5) La dispersion en los mercados emergentes: El crecimiento en los paises emergentes se desaceleré en 2014,
segun estimaciones del FMI. Rusia y Brasil, que ya estan luchando contra un crecimiento mas lento, se veran
afectados mas negativamente por menores precios del petréleo. El aumento de los tipos de interés en EE.UU. y
el fortalecimiento del délar afectaran a las economias que dependen de financiacién externa. Los paises que
han implementado reformas para mejorar su flexibilidad a medida que disminuyes su crecimiento seran los
mejor situados para superar estas dificultades.
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2. Situacién del Grupo y evolucién de los negocios.

En el ejercicio 2014 se ha continuado con el objetivo de desarrollar més las diferentes areas del negocio
consolidando y el posicionamiento del Grupo en cuanto a la actividad de gestion de activos y, por otro lado,
desarrollando la actividad de private equity.

En este sentido, por un lado se ha procedido a lanzar nuevos fondos con distintos perfiles de inversién, y por
otro lado a establecer las bases para la gestién de activos de capital riesgo y direct lending.

Se ha apostado también en la parte de asesoramiento incrementandose el volumen de negocio, esperandose
una consolidacién del mismo dada la incorporacién como asesor registrado al MARF (Mercado Alternativo de

Renta Fija).

La previsiéon del negocio para los siguientes ejercicios continla basandose en la gestion especializada de
patrimonios, la expansién hacia nuevas areas de negocio y la internacionalizacién tanto de la marca como de los
productos TREA.

3. Politica y gestion de riesgos

El Consejo de Administracion y la Direccion General del Grupo basandose en lo especificado en el Manual de
Medicién y Control de riesgos tutelan y supervisan las politicas contables y los sistemas y procedimientos de
control interno en relacién con todos los riesgos de la actividad del Grupo.

El objetivo fijado en cuanto a la medicién y control de riesgos es revisar peridédicamente los limites del alcance
de los tipos de riesgos que afectan o pueden afectar a la actividad y los activos del Grupo. De esta manera se
establecen y actualizan los limites operativos de cada una de las areas con un direccionamiento enfocado a la
optimizacién en la utilizacién de los distintos instrumentos que a su vez permiten una gestion adecuada y un
control, acotacién y minimizacién de dichos riesgos.

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

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

No existen acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio 2014 distintos de los sefialados en la memoria
consolidada.

5. Acciones propias
Las sociedades del Grupo no realizan operaciones con acciones propias.
6. Actividades de I+D

No se realizan actividades de 1+D.
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7. Uso de instrumentos financieros por el Grupo

Durante el ejercicio 2014, el Grupo no ha realizado actividades inversoras o de otra indole distintas a las
sefialadas en la memoria que deriven en una especial atencidon a sus posiciones de riesgo de mercado, crédito o
liguidez. No obstante, ha seguido manteniendo los controles necesarios para la correcta gestion de estas areas

de riesgo, incluido el riesgo operativo, cumpliendo en todo momento los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente para empresas de servicios de inversion.

8. Informacioén sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 38).
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CLASE 8

TUSQUETS CONSULTORES, S.L. y Sociedades dependientes

Formulacidén de Cuentas Anuales

Diligencia que extienden los Administradores de Tusquets Consultores, SL, para hacer constar que, tras la
formulacién de las cuentas anuales consolidadas e informe de gestion correspondientes al ejercicio 2014 de
Tusquets Consultores, SL y Sociedades Dependientes, por el Consejo de Administracién de la citada sociedad
en su reunion del dia 26 de marzo de 2015, los Consejeros han procedido a la firma del presente documento,
comprensivo de las mencionadas cuentas anuales consolidadas e informe de gestion, que se compone de 75
hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracién OM0269577 a OM0269651, ambas inclusive, mas esta
hoja nimero OM0269652, figurando la firma de cada uno de los Consejeros a continuacién de la presente
diligencia.

Barcelona, 26 de marzo de 2015
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Don Carlos Tusquets Trias de Bes




