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CM CAPITAL MARKETS BOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011
(Expresados en euros)

ACTIVO Nota 2012 2011
Tesoreria 6 5.373.725,55 2.826.618,49
Cartera de negociacion 71 1.571.789,85 51.820,71
Valores representativos de deuda 1.571.789,85 0,00
Instrumentos de capital 0,00 51.820,71
Derivados de negociacion 0,00 0,00
Otros activos financieros 0,00 0,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00
Instrumentos de capital 0,00 0,00
Otros activos financieros 0,00 0,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
Activos financieros disponibles para la venta 7.2 902,00 591,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00
Instrumentos de capital 902,00 591,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
Inversiones crediticias 7.3 10.596.697,20 7.055.827,15
Crédito a intermediarios financieros 10.579.835,94 7.025.235,41
Crédito a particulares 16.861,26 30.591,74
Oftros activos financieros 0,00 0,00
Cartera de inversion a vencimiento 0,00 0,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
Derivados de cobertura 0,00 0,00
Activos no corrientes en venta 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00
Instrumentos de capital 0,00 0,00
Activo material 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
Participaciones 0,00 0,00
Entidades del grupo 0,00 0,00
Entidades multigrupo 0,00 0,00
Entidades asociadas 0,00 0,00
Contratos de seguros vinculados a pensiones 0,00 0,00
Activo material 8 75.211,85 133.970,95
De uso propio 75.211,85 133.970,95
Inversiones inmobiliarias 0,00 0,00
Activo intangible 9 134.796,68 179.206,71
Fondo de comercio 0,00 0,00
Otro activo intangible 134.796,68 179.206,71
Activos fiscales 0,00 4.801,98
Corrientes 0,00 4.801,98
Diferidos 0,00 0,00
Resto de activos 10.a 248.810,05 203.596,27
TOTAL ACTIVO 18.001.933,18 10.456.433,26
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CM CAPITAL MARKETS BOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011
(Expresados en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Cartera de negociacion

Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Pasivos financieros a coste amortizado
Deudas con intermediarios financieros
Deudas con particulares
Empréstitos y pasivos subordinados
Otros pasivos financieros
Derivados de cobertura
Pasivos asociados con activos no corrientes en venta
Provisiones
Fondos para pensiones y obligaciones similares
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales
Otras provisiones
Pasivos fiscales
Corrientes
Diferidos
Resto de pasivos

TOTAL PASIVO

FONDOS PROPIOS
Capital

Escriturado

Menos: Capital no exigido
Prima de emisién
Reservas
Otros instrumentos de capital
Menos: Valores propios
Resultado del ejercicio
Menos: Dividendos y retribuciones

AJUSTES POR VALORACION

Activos financieros disponibles para la venta

Coberturas de los flujos de efectivo

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
Diferencias de cambio

Resto de ajustes por valoracion

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS
TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Nota

74

13

10.b

2012 2011

0,00 0,00

0,00 0,00
8.751.660,21 2.484.537,35
2.745.527,86 1.049.631,25
6.006.132,35 1.434.906,10
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00
88.000,00 21.424,70
0,00 0,00

0,00 0,00
88.000,00 21.424,70
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00
1.988.241,12 1.670.075,82
10.827.901,33 4.176.037,87
7.174.031,85 6.280.395,39
2.000.000,52 2.000.000,52
2.000.000,52 2.000.000,52
0,00 0,00

0,00 0,00
4.280.394,87 4.081.962,42
0,00 0,00

0,00 0,00
893.636,46 198.432,45
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00
7.174.031,85 6.280.395,39
18.001.933,18  10.456.433,26

1S



[C]

Ll

CM CAPITAL MARKETS BOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011
(Expresados en euros)

PRO-MEMORIA Nota 012 2011
Avales y garantias concedidas 14.a 9.914.955,57 11.157.630,48
Otros pasivos contingentes 0,00 0,00
Compromisos de compraventa de valores a plazo 0,00 0,00
Valores propios cedidos en préstamo 0,00 0,00
Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones 0,00 0,00
Derivados financieros 0,00 0,00
Otras cuentas de riesgo y compromiso 14.a 93.260.873,16 299.526.328,78
TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 103.175.828,73  310.683.959,26
Deposito de titulos 14.b 2.601.428,46 2.176.310,52
Carteras gestionadas 0,00 0,00
Ofras cuentas de orden 14.b 104.841.745,39 60.181.802,37
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 107.443.173,85 62.358.112,89
)
3
N
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CM CAPITAL MARKETS BOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

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

(Expresadas en euros)

Nota

Intereses y rendimientos asimilados 16.b
Intereses y cargas asimiladas 16.b
MARGEN DE INTERESES

Rendimiento de instrumentos de capital
Comisiones percibidas 16.c
Comisiones pagadas 16.c
Resultado de operaciones financieras (neto)

Cartera negociacion 16.b

Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas

y ganancias

Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en

pérdidas y ganancias

Otros
Diferencias de cambio (neto) 12
Otros productos de explotacién
Otras cargas de explotacion 18
MARGEN BRUTO

Gastos de personal 17.a
Gastos generales 17b

Amortizacion 8y9

Dotaciones a provisiones (neto) 13
Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) 7.7
Inversiones crediticias
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION

Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto)
Activos materiales
Activos intangibles

Resto
Ganancias/(Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes
en venta
Diferencia negativa en combinaciones de negocios
Ganancias/(Pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados como
operaciones interrumpidas
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios 19

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS

Resultado de operaciones interrumpidas (neto)

RESULTADO DEL EJERCICIO

BENEFICIO POR ACCION
Basico
Diluido

012 2011
33.073,09 55.652,22
-29.477,72 -23.324,34
3.595,37 32.327,88
0,00 0,00
4.727.600,81 5.661.665,75
-7.061.909,18 -6.193.407,50
9.525.309,59 6.768.964,67
9.525.309,59 6.768.964,67
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00
-20.674,86 -66.254,63
12.965,99 13.946,12
-98.511,41 -119.760,71
7.079.376,31 6.097.481,58
-3.797.103,22 -3.703.144,36
-1.771.974,03 -1.971.606,25
-146.453,39 -194.510,88
-66.575,30 39.356,50
7.885,41 -968,73
7.885,41 -968,73
0,00 0,00
1.305.155,78 266.607,86
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00
1.305.155,78 266.607,86
-411.519,32 -68.175,41
893.636,46 198.432,45
0,00 0,00
893.636,46 198.432,45
2,69 0,60

2,69 0,60
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CM CAPITAL MARKETS BOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Expresados en Euros)

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
Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas
Otras reclasificaciones

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién

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
Oftras reclasificaciones

Activos no corrientes en venta

Ganancias/(Pérdidas) por valoracién

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones
Resto de ingresos y gastos reconocidos

Impuesto sobre beneficio

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

Nota 2012 2011
893.636,46 198.432,45
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00
893.636,46 198.432,45
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CM CAPITAL MARKETS BOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 y 2011

(Expresados en Euros)

2012 2011
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 7.758.783,76 -2.851.119,11
Resultado del ejercicio 893.636,46 198.432,45
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion 616.662,60 224.298,52
Amortizacién 146.453,39 194.510,88
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos -7.885,41 968,73
Dotaciones netas a provisiones para riesgos 66.575,30 -39.356,50
Resultado por venta de activos no financieros 0,00 0,00
Resultado por venta de participaciones 0,00 0,00
Ofras partidas 411.519,32 68.175,41
Resultado Ajustado 1.510.299,06 422.730,97
Aumento (Disminucién) neta en los activos de explotaciéon 45.987,57 -2.917.730,60
Inversiones crediticias 1.606.679,51 -2.831.314,36
Cartera de negociacion -1.519.969,14 -51.820,71
Otros Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 0,00 0,00
Activos financieros disponibles para la venta -311,00 3,00
Otros activos de explotacion -40.411,80 -34.598,53
Aumento (Disminucion) neta en los pasivos de explotacion 6.277.550,54 82.987,77
Pasivos financieros a coste amortizado 6.267.122,86 169.319,85
Cartera negociacion 0,00 0,00
Otros Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 0,00 0,00
Otfros pasivos de explotacion 10.427,68 -86.332,08
Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios -75.053,41 -439.107,25
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION -43.284,26 -133.566,60
Pagos -43.284,26 -133.566,60
Cartera de inversion a vencimiento 0,00 0,00
Participaciones 0,00 0,00
Activos materiales -9.592,40 -8.868,74
Activos intangibles -33.691,86 -124.697,86
Otras unidades de negocio 0,00 0,00
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta 0,00 0,00
Otros pagos relacionados con actividades de inversion 0,00 0,00
Cobros 0,00 0,00
Cartera de inversion a vencimiento 0,00 0,00
Participaciones 0,00 0,00
Activos materiales 0,00 0,00
Activos intangibles 0,00 0,00
Otras unidades de negocio 0,00 0,00
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta 0,00 0,00
Otros cobros relacionados con actividades de inversién 0,00 0,00
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION -28.728,29 -29.297,87
Pagos -28.728,29 -29.297,87
Amortizacién instrumentos de patrimonio 0,00 0,00
Adquisicién instrumentos de capital propio 0,00 0,00
Devolucién y Amortizacién obligaciones y otros valores negociables 0,00 0,00
Devolucién y Amortizacion de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones recibidas -28.728,29 -29.297,87
Cobros 0,00 0,00
Emisién instrumentos de patrimonio 0,00 0,00
Emision y adquisicion de instrumentos de capital propio 0,00 0,00
Emision obligaciones y otros valores negociables 0,00 0,00
Emisién de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones 0,00 0,00
Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimonio 0,00 0,00
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo 0,00 0,00
AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 7.686.771,21 -3.013.983,58
'
Efectivo y equivalentes de efectivo al iqf;cio del ejercicio | 3.092.780,23  6.106.763,81
: 10.779.551,44  3.092.780,23

Efectivo y equivalentes de efectivo al fipal del ejercicio

=
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CM CAPITAL MARKETS BOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012
(En euros)

1. Actividad e informacion de caracter general

CM Capital Markets Bolsa, Sociedad de Valores, S.A., (en adelante "la Sociedad") se constituy6é el 20 de
diciembre de 1989. La Sociedad comenzé su funcionamiento, como Agencia de Valores, el dia 9 de abril de
1990. Con fecha 4 de noviembre de 2003 se transforma en Sociedad de Valores tras la autorizacion otorgada
por el Ministro de Economia mediante Orden Ministerial de fecha 22 de octubre de 2003.

La Sociedad desarrolla su actividad y tiene su domicilio social en calle Ochandiano ndmero 2, 28023 Madrid.

Su objeto social es la realizacién de las actividades que se permiten a las Empresas de Servicios de Inversion
con la calificacion de Sociedad de Valores en la normativa especifica de dicho tipo de Sociedades, en la Ley del
Mercado de Valores y en las normas complementarias que la desarrollen o las que puedan modificarla en el
futuro.

Su actual Programa de Actividades inscrito en los registros de la Comision Nacional del Mercado de Valores
comprende la realizacién de los siguientes servicios de inversion:

1.- Servicios de Inversion en los términos previstos en el articulo 63.1 de la Ley 24/1988 del Mercado de
Valores:

a) Larecepcion y transmision de érdenes de clientes en relacion con uno o mas instrumentos financieros.

b) La ejecucion de dichas drdenes por cuenta de clientes.

c) La negociacion por cuenta propia.

d) La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo a los mandatos conferidos
por los clientes.

e) La colocacion de instrumentos financieros, se base o no en un compromiso firme.

f)  El aseguramiento de una emisién o de una colocacién de instrumentos financieros.

g) El asesoramiento en materia de inversion.

2.- Servicios auxiliares en los términos previstos en el articulo 63.2 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores:

a) La custodia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el articulo 2 de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

b) La concesion de créditos o préstamos a Inversores para que puedan realizar una operacioén sobre uno
o mas de los instrumentos previstos en el articulo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, siempre que en dicha operacion intervenga la empresa que concede el crédito o préstamo. (*)

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

d) Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colocaciéon de
instrumentos financieros.

e) La elaboraciéon de informes de inversiones y andlisis financieros u otras formas de recomendacion
general relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

(*) El servicio de concesion de créditos o préstamos a inversores se llevara a cabo sobre los valores
negociables establecidos en el articulo 2.1.a) de la LMV, esto es: “Las acciones de sociedades y los
valores negociables equivalentes a las acciones, asi como cualquier ofro 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.”

3.- La Sociedad prestara los servicios de inversion y los servicios auxiliares sobre los siguientes instrumentos
previstos en el articulo 2 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores:

1. Los valores negociables emitidos por personas o entidades, puablicas o privadas, y agrupados en
emisiones, en las distintas modalidades contempladas en el articulo 2 de la Ley del Mercado de
Valores, considerando en todo caso como tales cualesquiera derechos de contenido patrimonial,
cualquiera que sea su denominacién, que por su configuracién juridica propia y régimen de
transmision, sea susceptibles de trafico generalizado e impersonal en un mercado financiero.

2. Contratos de opciones, foturos, 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
liquidarse en especie o 7@ efectivo.
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Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de
instrumentos financieros derivados relacionados con materias primas que deban liquidarse en efectivo
0 que puedan liquidarse en efectivo a peticion de una de las partes (por motivos distintos al
incumplimiento o a otro suceso que lleve a la rescision del contrato).

Contratos de opciones, futuros, permutas y otros contratos de instrumentos financieros derivados
relacionados con materias primas que puedan liquidarse en especie, siempre que se negocien en un
mercado regulado o sistema multilateral de negociacion.

Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de
instrumentos financieros derivados relacionados con materias primas que puedan ser liquidados
mediante entrega fisica no mencionados en el apartado anterior de este articulo y no destinados a fines
comerciales, que presentan las caracteristicas de otros instrumentos financieros derivados, teniendo en
cuenta, entre otfras cosas, si se liquidan a través de camaras de compensacién reconocidas o son
objeto de ajustes regulares de los margenes de garantia.

Instrumentos financieros derivados para la transferencia del riesgo de crédito.

Contratos financieros por diferencias.

Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de
instrumentos financieros derivados relacionados con variables climaticas, gastos de transporte,
autorizaciones de emision o tipos de inflacién u otras estadisticas econdmicas oficiales, que deban
liquidarse en efectivo o que puedan liquidarse en efectivo a eleccioén de una de las partes (por motivos
distintos al incumplimiento o a otro supuesto que lleve a la rescision del contrato), asi como cualquier
otro contrato de instrumentos financieros derivados relacionado con activos, derechos, obligaciones,
indices y medidas no mencionados en los anteriores apartados, que presenten las caracteristicas de
otros instrumentos financieros derivados, teniendo en cuenta, entre otras cosas, si se negocian en un
mercado regulado o sistema multilateral de negociacién, se liquidan a través de camaras de
compensacion reconocidas o son objeto de ajustes regulares de los margenes de garantia.

4.- Actividades accesorias

La Sociedad, siempre que cumpia los requisitos establecidos en el Real Decreto 217/2008 y resuelva de forma
adecuada los posibles riesgos y conflictos de interés entre la Sociedad y sus clientes, y entre los de los distintos
tipos de clientes, podra realizar otras actividades accesorias que supongan la prolongaciéon de su negocio, tales
como servicios informaticos, de suministro de precios y otros datos, cuando ello no desvirtie el objeto social
propio de la Sociedad.

a) Hechos relevantes acontecidos durante el ejercicio

Durante el ejercicio 2012 no se han producido hechos relevantes que deban ser mencionados.

b) Fecha de formulacion

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en fecha 25 de marzo de 2013, procede a formular las cuentas
anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2012.

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, a la fecha de formulacién de las presentes
cuentas anuales, son:

D. Tomas Saldana Ruiz de Velasco Presidente
D. Jon Andreescu Consejero
D. Alfonso Ramos Martin Consejero
D. José Manuel Gutiérrez Martin Consejero
D. Juan-Yago Hernandez-Canut Fernandez-Espaia Consejero
c¢) Plantilla
La plantilla de la Sociedad, al final del ejercicio 2012 y 2011, se muestra a continuacion:
Ejercicio 2012 Ejercicio 2011
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Directivos 1 0 1 1 0 1
Técnicos 20 3 23 30 3 33
Administrativos 13 7 20 12 8 20
34 / 10 44 43 11 54




[Cl

—

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido preparadas a partir
de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado la legislacién mercantil vigente y las normas
establecidas en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre
Normas contables, cuentas anuales y estados de informaciéon reservada de las Empresas de Servicios de
Inversion, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de
Capital-Riesgo, con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de la Sociedad.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales se expresan en euros.

b) Principios contables no obligatorios

En la formulacion de las presentes cuentas anuales no se han aplicado principios contables no obligatorios.

¢) Juicios v estimaciones

En la elaboraciéon de estas cuentas anuales no han sido utilizados juicios o estimaciones para cuantificar los
activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en elias y que tengan un efecto
significativo.

d) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte del Grupo de ciertas estimaciones y juicios en
relacion con el futuro que se evaltian continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores,
incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias.

Las estimaciones contables resultantes, por definicién, raramente igualaran a los correspondientes resultados
reales. Dichas estimaciones corresponden fundamentalmente a:

- La vida util aplicada a los elementos de activo material e inmaterial.
- Las provisiones por contingencias.
- La provision por deterioro de determinadas partidas a cobrar.

Dado que estas estimaciones se han realizado de acuerdo con la mejor informacién disponible al 31 de
diciembre de 2012 sobre las partidas afectadas, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a modificarlas en cualquier sentido en los proximos ejercicios. Dicha modificacion se realizara,
en su caso, de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias.

No existe incertidumbre derivada de riesgos significativos que puedan suponer un cambio material en el valor de
los activos o pasivos dentro del proximo ejercicio.

e) Comparacion de la informacion

A los efectos de la obligacién establecida en el articulo 35.6 del Cédigo de Comercio, y a los efectos derivados
de la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad, en cada una de las partidas de
las presentes cuentas anuales figuran, ademas de las cifras del presente ejercicio, las correspondientes al
ejercicio inmediatamente anterior, no habiéndose producido cambios en criterios contables aplicados que
impidan su comparabilidad.

3. Hechos posteriores a la fecha de balance

No se han producido hechos significativos posteriores al 31 de diciembre de 2012 que puedan afectar a estas
cuentas anuales.

4. Normas de registro y valoracion

a) Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:
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i)  Cartera de negociacién

Incluye los activos financieros que se han adquirido con el objeto de realizarlos a corto plazo, son parte de una
cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la que se han realizado
actuaciones recientes para la obtencion de ganancias a corto plazo o son instrumentos derivados no designados
como instrumentos de cobertura contable.

i)  Ofros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Incluye los activos financieros que, no formando parte de la cartera de negociacion, tienen la consideracion de
activos financieros hibridos y estan valorados integramente por su valor razonable y los que se gestionan
conjuntamente con pasivos por contratos de seguro valorados por su valor razonable o con derivados
financieros que tienen por objeto y efecto reducir significativamente su exposicién a variaciones en su valor
razonable o que se gestionan conjuntamente con pasivos financieros y derivados al objeto de reducir
significativamente la exposicion global al riesgo de tipo de interés.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, y al cierre de los mismos, la Sociedad no ha mantenido instrumentos
financieros en esta categoria.

iii)  Activos financieros disponibles para la venta

Corresponde a los activos financieros no derivados que no han sido incluidos en ninguna otra categoria, tales
como los valores representativos de deuda negociados en un mercado activo no clasificados como inversién a
vencimiento ni valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, participaciones en fondos de
inversion o instrumentos de capital no incluidos en la cartera de negociacidn, distintos de las participaciones en
entidades dependientes, multigrupo o asociadas.

iv) Inversiones crediticias

Son activos financieros no derivados, con flujos de efectivo de cuantia determinada o determinable, y en los que
todo el desembolso realizado por la entidad se recuperara sustancialmente, excluidas las razones imputables a
la solvencia del deudor, que no se valoran a valor razonable, ni la entidad tiene necesariamente la intencion de
mantenerlos hasta su vencimiento.

Un activo financiero que se negocia en un mercado activo, tal como un instrumento de deuda cotizado, no
cumple los requisitos para su clasificacion en esta categoria. Tampoco los cumple una participaciéon adquirida
en un conjunto de activos que no sean créditos o cuentas a cobrar, tal como una participacién en un fondo de
inversion.

v) Inversiones mantenidas al vencimiento

Corresponde a los valores representativos de deuda con vencimiento fijo y flujos de efectivo de importe
determinado, que la Sociedad ha decidido mantener hasta su amortizacion por tener, basicamente, la capacidad
financiera para hacerlo o por contar con financiacién vinculada.

Registro y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente, en general, por su coste de adquisicién. Su valoracion posterior
en cada cierre contable se realiza de acuerdo con los siguientes criterios:

- Los activos financieros se valoran a su valor razonable excepto las inversiones crediticias, las inversiones
mantenidas a vencimiento, los instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva, las participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas y los
derivados financieros que tengan como activo subyacente a dichos instrumentos de capital y se liquiden
mediante la entrega de los mismos.

- Se entiende por valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el importe por el que podria ser
entregado entre partes interesadas debidamente informadas, en una transaccion realizada en condiciones
de independencia mutua. La mejor evidencia del valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo que corresponde a un mercado organizado, transparente y profundo.

Cuando no existe precio de mercado para un determinado activo financiero, se recurre para estimar su valor
razonable al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a modelos
de valoracién suficientemente contrastados. Asimismo, se tienen en cuenta las peculiaridades especificas
del activo a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el activo financiero lleva
asociados. No obstante, 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 activo ﬁnanciefe no coincida exactamente con el precio al que el mismo podria ser comprado
o vendido en la fecha de su jaloracién. Durante los ejercicios 2012 y 2011, yf.fél cierre de los mismos, la
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Sociedad no ha mantenido activos financieros para los que haya sido necesario estimar su valor razonable
utilizando estos modelos de valoracion.

- El valor razonable de los derivados financieros con valor de cotizaciéon en un mercado activo es su precio de
cotizacién diaria y si, por razones excepcionales, no se puede establecer su cotizacion en una fecha dada,
se recurre para valorarlos a métodos similares a los utilizados para valorar los derivados financieros OTC.

El valor razonable de los derivados financieros OTC es la suma de los flujos de caja futuros con origen en el
instrumento y descontados a la fecha de la valoracion, utilizandose métodos reconocidos por los mercados
financieros. Durante los ejercicios 2012 y 2011, y al cierre de los mismos, la Sociedad no ha mantenido
derivados financieros OTC.

- Las Inversiones crediticias y las Inversiones mantenidas a vencimiento se valoran 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 financiero corregido por los reembolsos de principal y la parte imputada en
la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacién del método del tipo de interés efectivo, de la
diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento y menos cualquier
reduccion de valor por deterioro reconocida directamente como una disminucién de! importe del activo o
mediante una cuenta correctora de su valor. En el caso de que se encuentren cubiertas en operaciones de
cobertura de valor razonable, se registran aquellas variaciones que se produzcan en su valor razonable
relacionadas con el riesgo o con los riesgos cubiertos en dichas operaciones de cobertura.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor de un instrumento
financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir de sus
condiciones contractuales, tal como opciones de amortizacién anticipada, pero sin considerar pérdidas por
riesgo de crédito futuras.

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 adquisicidn 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 con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la
primera revisién del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Las variaciones en el valor en libros de los activos financieros se registran, en general, con contrapartida en la
cuenta de pérdidas y ganancias, diferencidndose entre las que tienen su origen en el devengo de intereses y
conceptos asimilados, que se registran en el epigrafe de intereses y rendimientos asimilados, y las que
corresponden a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el epigrafe de Resultados de
operaciones financieras de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos incluidos en el epigrafe de Activos
financieros disponibles para la venta se registran transitoriamente en el epigrafe Ajustes por valoracién del
Patrimonio neto salvo que procedan de diferencias de cambio de activos financieros monetarios, en cuyo caso
se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias; cualquier diferencia de cambio de las partidas no monetarias
tales como las inversiones en instrumentos de patrimonio clasificados como Activos financieros disponibles para
la venta se reconoce directamente en Patrimonio neto. Los importes incluidos en el epigrafe de Ajustes por
valoracién permanecen formando parte del Patrimonio neto hasta que se produzca la baja en el balance de
situacion del activo en el que tienen su origen, momento en el que se cancelan contra la cuenta de pérdidas y
ganancias.

En los activos financieros designados como partidas cubiertas y de cobertura contable, las diferencias de
valoracion se registran teniendo en cuenta los siguientes criterios:

- En las coberturas de valor razonable, las diferencias producidas tanto en los elementos de cobertura como
en los elementos cubiertos, en lo que se refiere al tipo de riesgo cubierto, se reconocen directamente en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

- Las diferencias en valoracién correspondientes a la parte ineficaz de las operaciones de cobertura de flujos
de efectivo y de inversiones netas en negocios en el extranjero se llevan directamente a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- En las coberturas de flujos de efectivo, las diferencias de valoracion surgidas en la parte de cobertura eficaz
de los elementos de cobertura se registran transitoriamente en el epigrafe de Ajustes por valoracién del
Patrimonio neto.

- En las coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero, las diferencias de valoracion surgidas
en la parte de cobertura eficaz de los elementos de cobertura se registran transitoriamente en el epigrafe de
Ajustes por valoracion del Patrimonio neto. )
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En estos dos Ultimos casos, las diferencias en valoracién no se reconocen como resultados hasta que las
pérdidas o ganancias del elemento cubierto se registren en la cuenta de pérdidas y ganancias o hasta la
fecha de vencimiento del elemento cubierto.

En las coberturas del valor razonable del riesgo de tipo de interés de una cartera de instrumentos
financieros, las ganancias o pérdidas que surgen al valorar los instrumentos de cobertura se reconocen
directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que las ganancias o pérdidas debidas a
variaciones en el valor razonable del importe cubierto, en lo que se refiere al riesgo cubierto, se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando como contrapartida el epigrafe de Ajustes a activos
financieros por macro-coberturas.

En las coberturas de los flujos de efectivo del riesgo de tipo de interés de una cartera de instrumentos
financieros, la parte eficaz de la variacion del valor del instrumento de cobertura se registra transitoriamente
en el epigrafe de Ajustes por valoracion del Patrimonio neto hasta el momento en que ocurran las
transacciones previstas, registrandose entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias. La variacion de valor
de los derivados de cobertura por la parte ineficaz de la misma se registra directamente en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, y al cierre de los mismos, la Sociedad no ha mantenido activos financieros
designados como partidas cubiertas y de cobertura contable.

Baja del balance de activos financieros

El valor en libros de los activos financieros se corrige, en general, con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida por deterioro, lo que se
produce:

- En el caso de instrumentos de deuda, entendidos como los créditos y los valores representativos de deuda,
cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o se produzca el efecto combinado de varios
eventos que suponga un impacto negativo en sus flujos de efectivo futuros.

- En el caso de instrumentos de capital, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o se
produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga que no se va a poder recuperar su valor en
libros.

Como norma general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por deterioro se efectua
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y la recuperacion
de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro se elimina o se reduce. En el caso de que se considere
remota la recuperacion de cualquier importe por deterioro registrado, éste se elimina del balance de situacion,
aunque la Sociedad pueda llevar a cabo las actuaciones necesarias para intentar conseguir su cobro hasta tanto
no se hayan extinguido definitivamente sus derechos por prescripcion, condonacion u otras causas.

En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado, el importe de las pérdidas por
deterioro incurridas es igual a la diferencia negativa entre su valor en libros y el valor actual de sus flujos de
efectivo futuros estimados. En el caso de instrumentos de deuda cotizados se puede utilizar, como sustituto del
valor actual de los flujos de efectivo futuros, su valor de mercado siempre que éste sea suficientemente fiable
como para considerarlo representativo del valor que pudiera recuperar la Sociedad.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los importes, principal e
intereses, que la Sociedad estima que obtendra durante la vida del instrumento. En dicha estimacion se
considera toda la informacion relevante que se encuentra disponible en la fecha de elaboracién de los estados
financieros, que proporcione datos sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.
Asimismo, en la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales,
se tienen en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes necesarios
para su obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la garantia.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo de actualizacion el
tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el tipo de interés efectivo a la
fecha a que se refieran los estados financieros determinado de acuerdo con las condiciones del contrato,
cuando sea variable.

Las carteras de instrumentos de deuda, riesgos contingentes y compromisos contingentes, cualquiera que sea
su titular, instrumentacion o garantia, se analizan para determinar el riesgo de crédito al que esta expuesta la
Sociedad y estimar las necesidades de cobertura por deterioro de su valor. Para la confeccién de los estados
financieros, la Sociedad clasifica su§ operaciones en funcién de su riesgo de ?rédita analizando, por separado,
el riesgo de insolvencia imputable/al| cliente y el riesgo-pais al que, en su caso,r(e'stén expuestas.
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La evidencia objetiva de deterioro se determina individualmente para todos los instrumentos de deuda que sean
significativos e individual o colectivamente para los grupos de instrumentos de deuda que no sean
individualmente significativos. Cuando un instrumento concreto no se pueda incluir en ningin grupo de activos
con caracteristicas de riesgo similares, se analiza exclusivamente de forma individual para determinar si esta
deteriorado y, en su caso, para estimar la pérdida por deterioro.

La evaluacion colectiva de un grupo de activos financieros para estimar sus pérdidas por deterioro se realiza de
la siguiente forma:

- Los instrumentos de deuda se incluyen en grupos que tengan caracteristicas de riesgo de crédito similares,
indicativas de la capacidad de los deudores para pagar todos los importes, principal e intereses, de acuerdo
con las condiciones contractuales. Las caracteristicas de riesgo de crédito que se consideran para agrupar a
los activos son, entre otras, el tipo de instrumento, el sector de actividad de! deudor, el area geogréfica de la
actividad, el tipo de garantia, la antigliedad de los importes vencidos y cualquier otro factor que sea relevante
para la estimacion de los flujos de efectivo futuros.

- Los flujos de efectivo futuros de cada grupo de instrumentos de deuda se estiman sobre la base de la
experiencia de pérdidas histéricas de la Sociedad para instrumentos con caracteristicas de riesgo de crédito
similares a las del respectivo grupo, una vez realizados los ajustes necesarios para adaptar los datos
histéricos a las condiciones actuales del mercado.

- La pérdida por deterioro de cada grupo es la diferencia entre el valor en libros de todos los instrumentos de
deuda del grupo y el valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados.

Los instrumentos de deuda no valorados por su valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias, los riesgos contingentes y los compromisos contingentes se clasifican, en funcion del riesgo de
insolvencia imputable al cliente o a la operacion, en las siguientes categorias: riesgo normal, riesgo
subestandar, riesgo dudoso por razon de la morosidad del cliente, riesgo dudoso por razones distintas de la
morosidad del cliente y riesgo fallido. Para los instrumentos de deuda no clasificados como riesgo normal se
estiman, sobre la base de la experiencia de la Sociedad y del sector, las coberturas especificas necesarias por
deterioro, teniendo en cuenta la antigiiedad de los importes impagados, Ias garantias aportadas y la situacion
econdmica del cliente y, en su caso, de los garantes. Dicha estimacion se realiza, en general, sobre la base de
calendarios de morosidad elaborados sobre la base de la experiencia de la Sociedad y de la informacion que
tiene del sector.

Similarmente, los instrumentos de deuda no valorados por su valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias y los riesgos contingentes, cualquiera que sea el cliente, se analizan para determinar su
riesgo de crédito por razén de riesgo-pais. Se entiende por riesgo-pais el riesgo que concurre en los clientes
residentes en un determinado pais por circunstancias distintas del riesgo comercial habitual.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la base de los términos
contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como
deteriorados y para aquellos para los que se hubiesen calculado colectivamente pérdidas por deterioro por tener
importes vencidos con una antigliedad superior a tres meses.

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en valores representativos de deuda e instrumentos de capital
incluidos en el epigrafe de Activos financieros disponibles para la venta es igual a la diferencia positiva entre su
coste de adquisicién, neto de cualquier amortizacion de principal, y su valor razonable menos cualquier pérdida
por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existen evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable se debe a su deterioro, las
minusvalias latentes reconocidas directamente en el epigrafe de Ajustes por valoracién en el Patrimonio neto se
registran inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias. Si con posterioridad se recuperan todas o parte
de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoce, para el caso de valores representativos de deuda, en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo de recuperacion vy, para €l caso de instrumentos de capital, en el
epigrafe de Ajustes por valoracién en el Patrimonio neto.

Para el caso de los instrumentos de deuda y de capital clasificados en el epigrafe Activos no corrientes en
venta, las pérdidas previamente registradas dentro del Patrimonio neto se consideran realizadas
reconociéndose en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de su clasificacion.

Pérdidas por deterioro

Las pérdidas por deterioro de los jnstrumentos de capital valorados a su coste de adquisicion corresponden a la
diferencia entre su valor en libros'y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados, actualizados al tipo de
rentabilidad de mercado para otrsbs valores similares. Dichas pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodg en el que se producen minorando directamehte el coste del activo financiero,
sin que su importe pueda recupefarse salvo,en cago de venta. ]




b) Pasivos financieros

i)  Cartera de negociacion

Incluye los pasivos financieros que se han adquirido con el objeto de realizarlos a corto plazo, son parte de una
cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la que se han realizado
actuaciones recientes para la obtencién de ganancias a corio plazo, son instrumentos derivados no designados
como instrumentos de cobertura contable o son originados por la venta en firme de activos financieros
adquiridos temporalmente o recibidos en préstamo.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, y al cierre de los mismos, la Sociedad no ha mantenido instrumentos
financieros en esta cartera.

ii)  Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Corresponden a los que no formando parte de la Cartera de negociacion tienen la naturaleza de instrumentos
financieros hibridos y no es posible determinar con fiabilidad el valor razonable del derivado implicito que
contienen.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, y al cierre de los mismos, la Sociedad no ha mantenido instrumentos
financieros en esta cartera.

iii) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Incluye los pasivos asociados con activos financieros clasificados como disponibles para la venta que han sido
transferidos pero que no cumplen los requisitos para ser dados de baja del balance. De acuerdo con lo
establecido en el apartado 9 de la norma 26a de ia Circular 7/2008, los pasivos financieros asociados con tales
activos se valoraran, al igual que éstos, por su valor razonable con cambios en el patrimonio neto.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, y al cierre de los mismos, la Sociedad no ha mantenido instrumentos
financieros en esta cartera.

iv) Pasivos financieros a coste amortizado

Incluye los pasivos financieros no incluidos en ninguna de las categorias anteriores, tales como los préstamos
recibidos y otras cuentas a pagar.

Registro y valoracion de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se registran a su coste amortizado excepto en los casos siguientes:

- Los pasivos financieros incluidos en los epigrafes de Cartera de negociacion, de Otros pasivos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias y de Otros Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en patrimonio neto que se valoran a valor razonable. Los pasivos financieros cubiertos en
operaciones de cobertura de valor razonable se ajustan, registrandose aquellas variaciones que se producen
en su valor razonable en relacién con el riesgo cubierto en la operacion de cobertura.

- Los derivados financieros que tengan como subyacente instrumentos de capital cuyo valor razonable no
pueda determinarse de forma suficientemente objetiva y se liquiden mediante entrega de los mismos se
valoran por su coste.

Las variaciones en el valor en libros de los pasivos financieros se registran, en general, con contrapartida en la
cuenta de pérdidas y ganancias, diferencidndose entre las que tienen su origen en el devengo de intereses y
conceptos asimilados, que se registran en el epigrafe de Intereses y cargas asimiladas, y las que corresponden
a ofras causas, que se registran, por su importe neto, en el epigrafe de Resultados de operaciones financieras
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos incluidos en el epigrafe de Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto se registran transitoriamente en el epigrafe
Ajustes por valoracion del Patrimonio neto. Los importes incluidos en el epigrafe de Ajustes por valoracion
permanecen formando parte del Patrimonio neto hasta que se produzca la baja en el balance de situacion del
pasivo en el que tienen su origen, momento en el que se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de pasivos ﬂnar}cieros

- Un pasivo financiero, o una parte de él, debera ser dado de baja del balance cuando se haya extinguido la
obligacién especifica en el contrato, porque haya sido pagada, cancelada o haya ﬁ»ducado.
/
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La diferencia entre el valor en libros de un pasivo financiero extinguido, o una parte de él, y la
contraprestacion pagada, incluyendo cualquier activo transferido distinto del efectivo, menos cualquier pasivo
asumido, se reconocera inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Las recompras de instrumentos de deuda emitidos por la entidad se daran de baja del balance aunque se
vayan a recolocar en el futuro.

En caso de recompras de una parte de un pasivo financiero, la entidad distribuira el valor en libros previo del
pasivo entre la parte que se dara de baja y la parte que continuara siendo reconocida en el balance, en
funcion de los valores razonables relativos de ambas partes en la fecha de adquisicién. La diferencia entre la
parte dada de baja y cualquier contraprestacion entregada a cambio se reconocera en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

- Un pasivo financiero liquidado por la entidad a un tercero para que asuma el importe de la deuda transferida
no se extinguira, aunque tal circunstancia se haya comunicado al acreedor, a menos que la entidad quede
legalmente liberada de su obligacién, por acuerdo contractual con el acreedor o mediante resolucion judicial
o arbitral.

Cuando la entidad quede liberada por el acreedor de su obligacion de liquidar una deuda, porque ha sido
asumida por un tercero, pero garantice su pago en el nuevo supuesto de incumplimiento del nuevo acreedor,
la entidad debera:

* Dar de baja del balance el importe de la deuda original y reconocer un nuevo pasivo financiero por el
valor razonable de la obligacién asumida por la garantia.

* Contabilizar inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias la diferencia entre: el valor en libros
del pasivo financiero original menos el valor razonable del nuevo pasivo reconocido; y cualquier
contraprestacién entregada.

- Una permuta de un pasivo financiero entre la entidad y sus acreedores, o una modificacién en sus
condiciones, se tratard contablemente aplicando los siguientes criterios:

* Cuando la permuta o modificacion, suponga un cambio sustancial en las condiciones del instrumento de
deuda, la entidad debera darlo de baja del balance y reconocer un nuevo pasivo financiero. Los costes o
comisiones incurridos por la entidad en la transaccion se registraran inmediatamente en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

* Cuando la permuta o modificacion no suponga un cambio sustancial en las condiciones del instrumento
de deuda, la entidad no lo dara de baja en el balance y reconocera el importe de los costes y comisiones
como un ajuste en el valor en libros del pasivo financiero, determinado sobre la base de las nuevas
condiciones.

A estos efectos, las condiciones de los contratos se consideraran sustancialmente diferentes cuando el valor
actual de los flujos de efectivo del nuevo pasivo financiero, incluyendo las comisiones netas cobradas o
pagadas, sea diferente, al menos, en un 10% del valor actual de los flujos de efectivo remanentes del pasivo
original, descontados ambos al tipo de interés efectivo de este ultimo.

c) Compensacién de saldos

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una
norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién 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, se presentan en el balance de
situacion por su imparte neto.

d) Combinaciones de negocios

Son aquellas operaciones en las que una entidad adquiere el control de uno o varios negocios. A estos efectos,
un negocio es un conjunto de elementos patrimoniales constitutivos de una unidad econdmica dirigida y
gestionada con el propésito de proporcionar un rendimiento, menores costes u otros beneficios econdmicos a
sus propietarios o participes y control es el poder de dirigir las politicas financiera y de explotacién de un
negocio con la finalidad de obtener beneficios econdmicos de sus actividades.

Las combinaciones de negocios se contabilizaran aplicando el método de adquisicion, que exige: identificar a la
entidad adquirente, determinar la fecha de adquisicién, determinar el coste de la combinacion de negocios,
valorar los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos y determinar el importe del fondo de
comercio o de la diferencia negativa. ;’

JHle Low



[Cl

~

Las entidades que extingan una combinacion de negocios, deberan registrar el traspaso de los activos y
pasivos, cancelando las correspondientes partidas de los activos y pasivos de la entidad asi como las partidas
de patrimonio neto.

€) Valoracidn de las cuentas en moneda extranjera

En el reconocimiento inicial, los saldos deudores y acreedores denominados en moneda extranjera se
convierten a la moneda funcional utilizando el tipo de cambio de contado de la fecha de reconocimiento,
entendido como el tipo de cambio para entrega inmediata. Con posterioridad al reconocimiento inicial, se aplican
las siguientes reglas para la conversion de saldos denominados en moneda extranjera a la moneda funcional:

- Los activos y pasivos de caracter monetario, se convierten a! tipo de cambio de cierre, entendido como el
tipo de cambio medio de contado de la fecha a que se refieren los estados financieros.

- Las partidas no monetarias valoradas al coste histérico, se convierten al tipo de cambio de la fecha de
adquisicion.

- Las partidas no monetarias valoradas al valor razonable, se convierten al tipo de cambio de la fecha en que
se determina el valor razonable.

- Losingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la operacién.
- Las amortizaciones se convierten al tipo de cambio aplicado al correspondiente activo.

Las diferencias de cambio surgidas en la conversién de los saldos deudores y acreedores denominados en
moneda exiranjera se registran, en general, en la cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante, en el caso de
las diferencias de cambio que surgen en partidas no monetarias valoradas por su valor razonable cuyo ajuste a
dicho valor razonable se imputa en el epigrafe de Ajustes por valoracioén del Patrimonio neto, se desglosa el
componente de tipo de cambio de la revalorizacion del elemento no monetario.

f) Activo material

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado material que se estima que se le dard un uso
continuado por la Sociedad y el inmovilizado material que se adquiere por un arrendamiento financiero. Se
valora a su coste de adquisiciébn menos su correspondiente amortizacién acumulada y, en su caso, menos
cualquier pérdida por deterioro que resulte de comparar el valor neto de cada elemento con su correspondiente
importe recuperable.

Las amortizaciones se calculan sistematicamente segin el método lineal, aplicando los afos de vida util
estimada de los diferentes elementos sobre el coste de adquisicion de los activos menos su valor residual.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacidon del activo material se registran con cargo en la cuenta de
pérdidas y ganancias y se calculan en funcion de los siguientes afos de vida atil estimada, como promedio, de
los diferentes grupos de elementos:

Anos de vida  Porcentaje anual

Gtil estimada de amortizacion

Equipos telefénicos 8,3 12%
Mobiliario y resto de instalaciones 10,0 10%
Equipos informaticos y sus instalaciones 4,0 25%
Vehiculos 5,0 20%

En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como externos, de que el valor
neto de los elementos de su activo material excede de su correspondiente importe recuperable. En dicho caso,
se reduce el valor en libros del correspondiente elemento hasta su importe recuperable y ajustan los cargos
futuros en concepto de amortizacién en proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util
remanente, en el caso de ser necesaria una reestimaciéon de la misma. Por otra parte, cuando existen indicios
de que se ha recuperado el valor de un elemento, se registra la reversion de la pérdida por deterioro
contabilizada en periodos anteriores y se ajusta los cargos futuros en concepto de su amortizacion. La reversion
de la pérdida por deterioro de un elemento en ningun caso 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.

Al menos al final de cada ejercicio, se procede a revisar la vida Gtil estimada de los elementos del activo material
de uso propio con la finalidad de detectar cambios significativos en las mismas que, en el caso de producirse, se
ajustan mediante la correspond|enle correccién del registro en la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios
futuros de la dotacién a su amortlzamon en virtud de la nueva vida Gtil estimada.

Los gastos de conservacion y manlenlmlento de los activos materiales de uso propiq’ se registran en la cuenta

de pérdidas y ganancias del ejerctcm en que curren. /
f
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la Sociedad no mantiene inversiones inmobiliarias en el activo material.

q) Activo intangible

Los activos intangibles son activos no monetarios identificables pero sin apariencia fisica. Se considera que los
activos intangibles son identificables cuando son separables de otros activos porque se pueden enajenar,
arrendar o disponer de ellos de forma individual o surgen como consecuencia de un contrato o de otro tipo de
negocio juridico. Se reconoce un activo intangible cuando, ademas de satisfacer la definicion anterior, la
Sociedad estima probable la percepcion de beneficios econémicos derivados de dicho elemento y su coste
puede estimarse de manera fiable.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste, ya sea éste el de adquisicion o de produccién, vy,
posteriormente, se valoran por su coste menos, cuando proceda, la amortizacién acumulada y cualquier pérdida
por deterioro.

En cualquier caso, se registra contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registrado de estos activos con origen en su deterioro con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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 del activo
material.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 los activos intangibles de la Sociedad corresponden en su totalidad a
aplicaciones informaticas que son amortizadas linealmente durante un periodo de tres afios.

h) Arrendamientos

- Arrendamiento financiero

Los contratos de arrendamiento se presentan en funcién del fondo econdémico de la operacidon con
independencia de su forma juridica y se clasifican desde el inicio como arrendamientos financieros u
operativos.

Un arrendamiento se considera como arrendamiento financiero cuando se transfieren sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato.

Cuando la Sociedad actiia como arrendataria, se registra el coste de los activos arrendados en el balance de
situacion, segun la naturaleza del bien objeto del contrato, y, simultdneamente, un pasivo por el mismo
importe, que sera el menor del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los valores actuales de
las cantidades a pagar al arrendador mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opcién de compra. Estos
activos se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto de los activos materiales de uso
propio.

Los ingresos y gastos financieros con origen en estos contratos se abonan y cargan, respectivamente, a la
cuenta de pérdidas y ganancias de forma que el rendimiento se mantenga constante a lo largo de la vida de
los contratos.

- Arrendamiento operativo

Los contratos de arrendamiento que no se consideran arrendamientos financieros se clasifican como
arrendamientos operativos.

Cuando la Sociedad actia como arrendataria, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por el arrendador, se registran linealmente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

i) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran contablemente, en general, en
funcién de su periodo de devengo y por aplicacién del método del tipo de interés efectivo. Los dividendos
percibidos de otras entidades se reconocen como ingreso en el momento en que nace el derecho a percibirlos.

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la denominacién que
reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorias, que determinan su imputacion en la cuenta
de pérdidas y ganancias:

- Comisiones financieras
f
Son aquéllas que forman parté integral del rendimiento o coste efectivo de una/;)peracmn financiera y se
imputan a la cuenta de pérdldas y gananmas a lo largo de la vida esperada de ia operamén como un ajuste
al coste o rendimiento efectivg gie Ia misma.




- Comisiones no financieras

Son aquéilas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la ejecucion de un servicio que
se realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular.

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran en la cuenta de pérdidas
y ganancias, en general, de acuerdo a los siguientes criterios:

- Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias se registran en el momento de su cobro.

- Los que corresponden a transacciones o servicios que se realizan durante un periodo de tiempo se registran
durante el periodo de tales transacciones o servicios.

- Los que corresponden a una transaccion o servicio que se ejecuta en un acto singular se registran cuando
se produce el acto que los origina.

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funcion del principio del devengo. Los
cobros y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente por el importe resultante de actualizar
financieramente los flujos de efectivo previstos a tasas de mercado.

i) Reconocimiento de Gastos financieros y de Quebrantos de negociacion

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que incurre una entidad en relacién con la
financiacién recibida.

Los gastos financieros se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del periodo en que
se devengan. No obstante, las entidades capitalizaran los gastos financieros que se hayan devengado antes de
la puesta en condiciones de funcionamiento del inmovilizado, que sean directamente atribuibles a la adquisicion
construccion o produccion de activos cualificados, formando parte de su valor en libros, siempre que sea
probable que generen beneficios futuros y puedan valorarse con suficiente fiabilidad.

Los quebrantos de negociacién o las pérdidas que hayan de asumir las entidades como consecuencia de
incidencias en la negociacién derivadas de diferencias entre las condiciones de las 6rdenes recibidas de los
intermediarios financieros y las de negociacion y liquidacion de las operaciones realizadas, tales como errores
en el proceso de contratacion o en los términos de la misma, u otras causas similares, siempre que el resultado
de la liquidacién implique un perjuicio econémico imputable al mediador en la operacion, y no a los ordenantes
de la misma, se reconocerian en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se originen o sean
conocidos, con independencia del momento de su liquidacion.

k) Gastos de personal

- Retribuciones a corto plazo

Son las remuneraciones cuyo pago debe ser atendido en el plazo de los doce meses siguientes al cierre del
ejercicio en el cual los empleados han prestado sus servicios.

Se valoraran por el importe que se ha de pagar por los servicios recibidos, registrandose en las cuentas
anuales como: un pasivo por el gasto devengado, después de deducir cualquier importe ya satisfecho y
como un gasto del periodo en el que los empleados hayan prestado sus servicios.

- Retribuciones por jubilaciéon

Son remuneraciones a los empleados que se pagan una vez concluida la vida laboral activa en la entidad.
Todas las obligaciones derivadas de retribuciones por jubilacién se clasificaran como planes de aportaciones
definidas o planes de prestaciones definidas. La Sociedad no ha contraido obligaciones por este concepto.

- Indemnizaciones por cese

Se reconocerdn como un pasivo y como un gasto, sélo cuando la entidad esté comprometida de forma
demostrable a rescindir el vinculo que le une con un empleado o grupo de empleados antes de la fecha
formal de retiro o bien a pagar indemnizaciones por cese como resultado de una oferta realizada para
incentivar la rescision voluntaria del contrato laboral par parte de los empleados. Todas las indemnizaciones
pagadas en los ejercicios 2042 y 2011 han correspondido a despidos efectuados por la Sociedad.

[
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- Remuneraciones basadas en instrumentos de capital

Cuando una entidad entregue a sus empleados instrumentos de capital propios, como contraprestacion de
los servicios recibidos, debera aplicar el siguiente tratamiento contable:

*  Sila entrega de instrumentos de capital se realiza en forma inmediata sin exigirles un periodo especifico
de servicios para adquirir la titularidad sobre ellos, la entidad reconocera, en la fecha de concesidn, un
gasto por la totalidad de los servicios recibidos, abonando su importe a patrimonio neto, salvo que se
indique que dichos servicios no han sido recibidos por la Sociedad durante dicho periodo.

* Silos empleados obtienen el derecho a recibir los instrumentos de capital una vez finalizado un periodo
especifico de servicios, se reconocera el gasto por los servicios recibidos y el correspondiente
incremento de patrimonio neto, a medida que aquellos presten servicios durante dicho pericdo.

La Sociedad no ha efectuado remuneraciones basadas en instrumentos de capital.

1) Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales de la Sociedad surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha de los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacion, al vencimiento de
las cuales y para cancelarlas, la Sociedad espera que deberd desprenderse de recursos que incorporan
beneficios econdmicos. Dichas obligaciones pueden surgir por los aspectos siguientes:

- Una disposicién legal o contractual.

- Una obligacion implicita o tacita, cuyo nacimiento se sitia en una expectativa valida creada por la Sociedad
frente a terceros respecto de la asuncion de ciertos tipos de responsabilidades. Tales expectativas se crean
cuando la Sociedad acepta publicamente responsabilidades, se derivan de comportamientos pasados o de
politicas empresariales de dominio publico.

- La evolucién practicamente segura de la regulacion en determinados aspectos, en particular, proyectos
normativos de los que la Sociedad no podra sustraerse.

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles de la Sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra o0 no, uno 0 mas eventos futuros independientes de la
voluntad de la Sociedad. Los pasivos contingentes incluyen las obligaciones actuales de la Sociedad cuya
cancelacion no sea probable que origine una disminucion de recursos que incorporan beneficios econdmicos o
cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda ser cuantificado con Ia suficiente fiabilidad.

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe mayor verosimilitud de
que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor verosimilitud de que ocurran que de lo contrario y
remotos cuando su aparicidon es extremadamente rara.

La Sociedad incluye en las cuentas anuales todas las provisiones significativas con respecto a las cuales 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 sino que se informa sobre los mismos a no ser que se
considere remota la posibilidad de que se produzca una salida de recursos que incorporen beneficios
econoémicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideraciéon la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre contable. Las mismas son utilizadas
para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron reconocidas, procediéndose a su reversion,
total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

m) Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se considera como un gasto y se registra en el epigrafe de Impuesto sobre
beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias excepto cuando es consecuencia de una transaccion registrada
directamente en el Patrimonio neto, en cuyo supuesto se registra directamente en el Patrimonio neto, y de una
combinacion de negocios, en la que el impuesto diferido se registra como un elemento patrimonial mas de Ia
misma.

El gasto del epigrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto a pagar calculado
respecto a la base imponible del ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante dicho ejercicio
derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de bases
imponibles negativas. La base imponible del ejercicio puede diferir del Resultado neto del ejercicio presentado
en la cuenta de pérdidas y ganaficias ya que excluye las partidas de ingresos o gastos que son gravables o
deducibles en otros ejercicios y lés',\ partidas q?e ca lo son.

1
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos corresponden a aquellos impuestos que se prevén pagaderos o
recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados financieros y
las bases imponibles correspondientes, se contabilizan utilizando el método del pasivo en el balance de
situaciéon y se cuantifican aplicando a la diferencia temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al
que se espera recuperar o liquidar.

Un activo por impuesto diferido, tal como un impuesto anticipado, un crédito por deducciones y bonificaciones y
un crédito por bases imponibles negativas, se reconoce siempre que sea probable que la Sociedad obtenga en
el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que pueda hacerlo efectivo. Se considera probable que la
Sociedad obtendra en el futuro suficientes ganancias fiscales, entre otros supuestos, cuando:

- Existen pasivos por impuestos diferidos cancelables en el mismo ejercicio que el de la realizacion del activo
por impuesto diferido o en otro posterior en el que pueda compensar la base imponible negativa existente o
producida por el importe anticipado.

- Las bases imponibles negativas han sido producidas por causas identificadas que es improbable que se
repitan.

En aplicacién del principio de prudencia, y conforme al criterio del organismo supervisor, la Sociedad, cuando
mantenga bases imponibles negativas y deducciones pendientes de aplicacion no activara el crédito fiscal
correspondiente.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, salvo cuando se reconozca un fondo de comercio,
si la Sociedad es capaz de controlar el momento de reversion de la diferencia temporaria y, ademas, es
probable que ésta no revierta en un futuro previsible. Tampoco se reconoce un pasivo por impuesto diferido
cuando inicialmente se registra un elemento patrimonial, que no sea una combinacion de negocios, que en el
momento del reconacimiento no haya afectado al resultado contable ni al fiscal.

En cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados, tanto activos como pasivos, con el objeto
de comprobar que se mantienen vigentes y efectudndose las oportunas correcciones en los mismos.

n) Garantias financieras

Se consideran garantias financieras los contratos por los que la Sociedad se obliga a pagar unas cantidades
especificas por un tercero en el supuesto de no hacerlo éste, con independencia de su forma juridica que puede
ser, entre otras, la de fianza, aval financiero o técnico y crédito documentario irrevocable emitido o confirmado
por la Sociedad.

Las garantias financieras se clasifican, en funcion del riesgo de insolvencia imputable al cliente o a la operacién
Yy, en su caso, se estima la necesidad de constituir provisiones para los instrumentos de deuda valorados a su
coste amortizado.

En el caso de que sea necesario constituir una provisién por las garantias financieras, las comisiones
pendientes de devengo, que se registran en el epigrafe Periodificaciones del pasive del balance de situacion, se
reclasifican a la correspondiente provision. Durante y al cierre del ejercicio, la Sociedad no ha otorgado
garantias financieras.

o) Actividades Interrumpidas

Una actividad interrumpida es un componente de la Sociedad, cuyas operaciones y flujos de efectivo se
distinguen claramente del resto, que ha sido vendida o se ha dispuesto de ella por otros medios, o bien se ha
clasificado como activo no corriente mantenido para la venta y, ademas, cumple con alguna de las siguientes
condiciones:

- Representa una linea de negocio o area geografica de operaciones, que sea importante e independiente.

- Forma parte de un plan individual y coordinado para vender o disponer por otros medios de una linea de
negocio o area geografica de operaciones, que sea importante e independiente.

- Es una entidad dependiente adquirida con la Gnica finalidad de revenderla.

Los resultados después de impuestos que surjan por la valoracién a valor razonable menos los costos de venta,
o bien por la venta o dispasicion por otro medios, de un componente de la entidad que se haya clasificado como
actividades interrumpidas se presentaran en la cuenta de pérdidas y ganancias como un unico importe, dentro
de una ribrica separada del resto de ingresos y gastos originados por las actividades no interrumpidas.

Durante los ejercicios 2012 y 2O1P y al cierre de los mismos, no han existido ac}r(dades interrumpidas en la
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5. Patrimonio neto y propuesta de aplicacion de resultados

a) Detalle del patrimonio neto
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El detalle del patrimonio neto al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y el movimiento experimentado por el mismo
durante dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

Ejercicio 2012 Saldo al Reparto de Saldo al
31.12.2011 Altas Bajas resultados 31.12.2012
Capital social 2.000.000,52 2.000.000,52
Reserva legal 400.000,10 400.000,10
Reservas voluntarias 3.681.962,32 198.432,45 3.880.394,77
Resultados negativos de ejercicios anteriores 0,00 0,00
Resultados del ejercicio 198.432,45 893.636.46 -198.432,45 893.636,46
Total fondos propios 6.280.395,39 893.636,46 0,00 0,00 7.174.031,85
Ajustes por valoracion 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total patrimonio neto 6.280.395,39 893.636,46 0,00 0,00 7.174.031,85
Ejercicio 2011 Saldo al Reparto de Saldo al
31.12.2010 Altas Bajas resultados 31.12.2011

Capital social 2.000.000,52 2.000.000,52
Reserva legal 400.000,10 400.000,10
Reservas voluntarias 3.359.741,08 322.221,24 3.681.962,32
Resultados negativos de ejercicios anteriores  -2.415.330,02 2.415.330,02 0,00
Resultados del ejercicio 2.737.551,26 198.432,45 -2.737.551,26 198.432,45
Total fondos propios 6.081.962,94 198.432,45 0,00 0,00 6.280.395,39
Ajustes por valoracién 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total patrimonio neto 6.081.962,94 198.432,45 0,00 0,00 6.280.395,39

b) Capital social

El capital social de CM Capital Markets Bolsa, Sociedad de Valores, S.A. se encuentra totalmente suscrito y
desembolsado y esta representado por 332.226 acciones nominativas de valor nominal de 6,02 euros cada una,
todas de la misma clase y con los mismos derechos. Al 31 de diciembre de 2012, CM Capital Markets Holding,
S.A. (con CIF A78526811), sociedad matriz del grupo de empresas “CM Capital Markets” posee la totalidad de
las acciones de la Sociedad.

c) Reserva legal

La reserva legal representa el 20% del capital social de la Sociedad por lo que de conformidad con el articulo
274 de la Ley de Sociedades de Capital, se encuentra totalmente dotada. Esta reserva no puede ser distribuida
y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para
tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

d) Distribucién de resultados

La Sociedad ha finalizado el ejercicio 2012 con beneficio de 893.636,46 euros. La propuesta de distribucién de
beneficios formulada por el Consejo de Administracion es su distribucion integra a reservas voluntarias.

6. Tesoreria

El detalle del epigrafe tesoreria del activo del balance al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 es el siguiente:

2012 2011

Caja 1.623,10 1.524,74
Banco de Esparia, cuenta corriente 5.372.102,45 2.825.093,75
5.373.725,55 2.826.618,49

Total tesoreria {
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7. Instrumentos financieros
7.1 Cartera de negociacion

A 31 de diciembre de 2012 ia Sociedad mantenia la siguiente cartera de titulos de renta fija extranjera:

Valor en libros

Emisor Vencimiento Moneda Interés N° Titulos (Euros)
CSN ISLANDS XII Perpetuo uUsD 7% 300.000 232.165,63
Unicredito Luxem FIN 31/10/2017 usbD 6% 1.000.000 765.520,47
Bank Of America Corp 15/03/2017 usbD 5,42% 100.000 81.570,11
Canadian Government 01/06/2015 CAD 2,50% 66.000 51.991,61
General Elec Cap Corp 15/02/2017 usD 5,40% 300.000 266.367,07
Wachovia Cap Trust lIl Perpetuo USDVariable 25.000 18.936,06
Allianz SE Perpetuo uUsD 5,50% 200.000 155.238,90

1.571.789,85

Al cierre del ejercicio toda esta cartera de renta fija extranjera habia sido vendida, efectuandose la liquidacion de
las ventas entre los dias 2 y 3 de enero de 2013.

A 31 de diciembre de 2011 el Grupo mantenia la siguiente posicion en acciones preferentes procedentes de la
intermediacion como contraparte en operaciones de compra y venta casada:

Valor en
Emisor Pais Moneda Interés N° Titulos  libros (Euros)
Royal Bank of Scotland Plc Reino Unido uUsbD 5.75% 940 10.264,63
Citigroup USA usb 6,00% 2.535 41.556,08

51.820,71

Con fecha 16 de diciembre de 2011 ya se encontraban contratadas la ventas de estas acciones preferentes,
dichas ventas fueron liquidadas el 4 y 5 de enero de 2012 fechas en las registré su baja en la cartera.

7.2 Activos financieros disponibles para la venta

Al cierre de los ejercicios de 2012 y 2011 la cartera de titulos disponibles para la venta del activo del balance
estd compuesta exclusivamente de 902 y 591 acciones, respectivamente, de la Sociedad Gestora del Fondo
General de Garantia de Inversiones, que son poseidas por la Sociedad conforme a la normativa de los
mercados de valores vigente en Espaiia, en su calidad de empresa de servicios de inversion adherida al Fondo

General de Garantia de Inversiones.

7.3 Inversiones crediticias

A 31 de diciembre de 2012 y de 2011, el detalle de las inversiones crediticias del activo del balance es el
siguiente:

Crédito a intermediarios financieros 2012 2011
Bancos, depdsitos a la vista 7.665.978,00 876.959,26
Otros intermediarios financieros, depdsitos a la vista 10.587,57 412.554,97
Adquisicion temporal de activos cotizables 53.000,00 1.500.422,51
Operaciones de ventas pendientes de liquidar (otros int. Finan) 0,00 1.015,00
Otros créditos 2.519.038,97 4.067.610,94
Garantia depositada en MEFF Euroservices 1.169.775,00 2.523.775,00
Garantia depositada en IBERCLEAR 30.000,00 30.000,00
Garantia depositada en la Sociedad Rectora de |la Bolsa de Barcelona 30.000,00 30.000,00
Garantia depositada en contrato de reserva de titulos para préstamo de valores 0,00 50.000,00
Garantias depositadas por operaciones de clientes en mercados organizados 1.022.580,57 848.855,48
Clientes, facturacién por comisiones pendientes de cobro 239.593,59 181.512,93
Comisiones por comercializacion de |IC pendientes de cobro 20.497,36 401.332,28
Saldos transitorios de clientes (deudores) 16.342,98 0,00
Otros saldos 249,47 2.135,25
Activos dudosos 489.139,80 351.858,04
Ajustes por valoracién -157.908,40 -185.185,31
Intereses devengados no vencidos 5.243,01 51,63
Deterioro de valor de créditos con ir)f rmediarios financieros -163.151,41 -185.236,94
Total crédito a intermediarios finén@:iai;os 10.579.835,94 7.025.235,41
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Crédito a particulares 2012 2011
Clientes, facturacion por comisiones pendientes de cobro 5.954,91 10.044,14
Anticipos a proveedores 10.147,55 3.949,53
Saldos transitorios de clientes (deudores) 298,99 15.710,01
Otros saldos 0,00 888,06
Empresas del Grupo 459,81 0,00
Total crédito a particulares 16.861,26 30.591,74
Total inversiones crediticias 10.596.697,20 7.055.827,15
El detalle de la adquicisién temporal de activos al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 es el siguiente:

—— Fecha de la Fecha de Importe a Valor en Tipo de
Ejercicio 2012 inversion vencimiento Importe inicial vencimiento libros interés
Adquisicién temporal de
Deuda Publica Espariola 31/12/2012 02/01/2013 53.000,00 53.001,91 53.000,94 0.65%

53.000,00 53.001,91 53.000,94

i Fecha de la Fecha de Importe a Valor en Tipo de
Ejercicio 2011 inversion vencimiento Importe inicial vencimiento libros interés
Adquisicion temporal de
Deuda Publica Espariola 30/12/2011 02/01/2012 98.422,51 98.424,13 98.423,59 0,20%
Adgquisicion temporal de
Deuda Publica Espariola 30/12/2011 02/01/2012 365.000,00 365.007,50 365.005,00 0.25%
Adquisicién temporal de
Deuda Publica Espafiola 30/12/2011 02/01/2012 580.000,00 580.014,30 580.009,53 0,30%
Adquisicion temporal de
Deuda Publica Espafiola 30/12/2011 02/01/2012 457.000,00 457.014,27 457.009,52 0,38%

1.500.422,51 1.500.460,20 1.500.447,64

7.4 Pasivos financieros a coste amortizado

El detalle del epigrafe pasivos financieros a coste amortizado del pasivo del balance al cierre de los ejercicios

2012 y 2011 es el siguiente:

Deudas con intermediarios financieros 2012 2011
Saldos por operaciones de valores pendientes de liquidar 0,44 454,42
Saldos transitorios de clientes por operaciones con valores 444.311,22 159.445,91
Garantias recibidas de clientes 1.114.488,57 879.352,80
Otros saldos 1.186.727,63 10.378,12
Total deudas con intermediarios financieros 2.745.527,86 1.049.631,25
Deudas con particulares

Saldos transitorios de clientes por operaciones con valores 5.963.718,76 1.297.566,89
Saldos transitorios de clientes - empresas del Grupo 42.413,59 8.798,21
Garantias recibidas de clientes 0,00 128.541,00
Total deudas con particulares 6.006.132,35 1.434.906,10
Total pasivos financieros a coste amortizado 8.751.660,21 2.484.537,35

7.5 Instrumentos financieros derivados fuera de balance

Al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no mantenia saldos por instrumentos derivados fuera de

balance.




7.6 Activos cedidos y aceptados en garantia
Activos cedidos en garantia

Los activos cedidos en garantia al cierre del ejercicio suman un total de 2.242.355,57 euros, correspondiendo
integramente a la cartera de inversiones crediticias:

Cartera Tipo de instrumento 2012 2011
Inversiones crediticias Garantias depositadas en efectivo, mercados organizados 60.000,00 60.000,00
Inversiones crediticias Garantias depositadas en efectivo en otros intermediarios financieros 2.182.355,57 3.422.630,48

2.242.355,57 3.482.630,48

Las garantias depositadas en mercados organizados incluyen: garantias depositadas en Iberclear por importe
de 30.000,00 euros y garantias depositadas en la Sociedad Rectora de la Bolsa de Barcelona por importe de
30.000,00 euros.

Las garantias depositadas en otros intermediarios financieros corresponden a garantias depositadas en MEFF
Euroservices, S.V., S.A. por importe de 1.159.775,00 euros y a garantias depositadas en intermediarios
financieros por operaciones de clientes en instrumentos derivados financieros por importe de 1.022.580,57
euros.

Activos aceptados en garantia
Los activos aceptados en garantia, que suman al cierre del ejercicio 2012 un total de 1.114.488,57 euros

(1.007.893,80 euros en 2011}, corresponden integramente a garantias en efectivo recibidas de clientes por sus
posiciones abiertas en instrumentos derivados financieros.

7.7 Correcciones por deterioro del valor originadas por el riesgo de crédito

Todas las pérdidas por deterioro del valor se han producido en clientes deudores por comisiones a cobrar
(Inversiones crediticias). El analisis del movimiento de las cuentas correctoras por deterioro de los ejercicios
2012 y 2011 es el siguiente:

Ejercicio 2012

Saldo a Entradas: Salidas: Otros Saldo a
De inversiones crediticias 31.12.2011 Dotaciones Recuperaciones Movimientos 31.12.2012
Crédito a intermediarios financieros 185.236,94 40.329,43 -59.996,75 -2.418,21 163.151,41
185.236,94 40.329,43 -59.996,75 -2.418,21 163.151,41

Ejercicio 2011
Saldo a Entradas: Salidas: Otros Saldo a
De inversiones crediticias 31.12.2010 Dotaciones Recuperaciones Movimientos 31.12.2011
Crédito a intermediarios financieros 179.352,67 16.714,99 -15.746,26 4.915,54 185.236,94
179.352,67 16.714,99 -15.746,26 4.915,54 185.236,94

Adicionalmente, en el ejercicio 2012 se han reconocido directamente disminuciones del importe de cuentas
deudoras por partidas a cobrar con cargo a la cuenta de resultados por importe de 11.781,91 euros.

Durante los ejercicios 2012 y 2011 no se han producido reclasificaciones de activos financieros entre las
diferentes carteras.



8. Inmovilizado material

El desglose de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011, y el movimiento
durante ambos ejercicios es e! siguiente:

Ejercicio 2012 Saldo a Saldo a

31.12.2011 Adiciones Retiros 31.12.2012
Mobiliarios y enseres 29.548,50 0,00 0,00 29.548,50
Amortizaciones acumuladas -20.417,41 -2.266,70 0,00 -22.684,11
Saldo Neto 9.131,09 -2.266,70 0,00 6.864,39
Equipos informaticos 388.418,59 7.351,14 0,00 395.769,73
Amortizaciones acumuladas -332.369,98 -35.296,90 0,00 -367.666,88
Saldo Neto 56.048,61 -27.945,76 0,00 28.102,85
Vehiculos 151.501,56 2.241,26 0,00 153.742,82
Amortizaciones acumuladas -82.710,31 -30.787,90 0,00 -113.498,21
Saldo Neto 68.791,25 -28.546,64 0,00 40.244,61
Total saldos brutos 569.468,65 9.592,40 0,00 579.061,05
Total amortizaciones acumuladas -435.497,70 -68.351,50 0,00 -503.849,20
Total saldos netos 133.970,95 -58.759,10 0,00 75.211,85
Ejercicio 2011 Saldo a Saldo a

31.12.2010 Adiciones Retiros 31.12.2011
Mobiliarios y enseres 29.548,50 0,00 0,00 29.548,50
Amortizaciones acumuladas -18.076,79 -2.340,62 0,00 -20.417,41
Saldo Neto 11.471,71 -2.340,62 0,00 9.131,09
Equipos informaticos 379.549,85 8.868,74 0,00 388.418,59
Amortizaciones acumuladas -271.742,25 -60.627,73 0,00 -332.369,98
Saldo Neto 107.807,60 -51.758,99 0,00 56.048,61
Vehiculos 151.501,56 0,00 0,00 151.501,56
Amortizaciones acumuladas -52.409,95 -30.300,36 0,00 -82.710,31
Saldo Neto 99.091,61 -30.300,36 0,00 68.791,25
Total saldos brutos 560.599,91 8.868,74 0,00 569.468,65
Total amortizaciones acumuladas -342.228,99 -93.268,71 0,00 -435.497,70
Total saldos netos 218.370,92 -84.399,97 0,00 133.970,95

El valor bruto de los elementos del Inmovilizado material de uso propio que se encontraban en uso y totalmente
amortizados a 31 de diciembre de 2012 asciende a un importe de 338.773,79 euros (191.911,56 euros en 2011).

La totalidad del inmovilizado material de la Sociedad es de uso propio, no existen activos clasificados como no
corrientes mantenidos para la venta, ni existen pérdidas por deterioro de valor y reversiones de pérdidas
anteriores reconocidas en el gjercicio.

La Sociedad no mantiene inversiones inmobiliarias en su inmovilizado material.

Los Administradores estiman que el valor razonable del Inmovilizado material de uso propio no difiere de forma
significativa de su valor en libros.

Se incluyen en el cuadro anterior del inmovilizado material bienes adquiridos mediante contratos de
arrendamiento financiero en vigor cuyos datos se detallan en la nota 11 de esta memoria.
9. Activos intangibles

El activo intangible del balange corresponde exclusivamente a aplicaciones informaticas adquiridas, no
existiendo aplicaciones informatjcas desarrolladas por la Sociedad.

El movimiento de los ejercicios-2012 y 2011 de este epigrafe del balance es el siguiente:
AN
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Ejercicio 2012 Saldo a Saldo a

31.12.2011 Adiciones Retiros 31.12.2012
Aplicaciones informaticas 950.810,75 33.691,86 0,00 984.502,61
Amortizacion acumulada -771.604,04 -78.101,89 0,00 -849.705,93
Saldo neto 179.206,71 -44.410,03 0,00 134.796,68
Ejercicio 2011 Saldo a Saldo a

31.12.2010 Adiciones Retiros 31.12.2011
Aplicaciones informaticas 826.112,89 124.697,86 0,00 950.810,75
Amortizacién acumulada -670.361,87 -101.242,17 0,00 -771.604,04
Saldo neto 155.751,02 23.455,69 0,00 179.206,71

Las amortizaciones realizadas en el ejercicio se incluyen en la partida de Amortizacién de la cuenta de pérdidas

y ganancias adjunta.

No existen pérdidas por deterioro de vaior acumulado ni al inicio ni al final del ejercicio.

No existen aplicaciones informaticas para las que se haya considerado que tengan vida util indefinida, ni existen

Activos intangibles no corrientes mantenidos para la venta.

El valor bruto de los elementos del Inmovilizado inmaterial de uso propio que se encontraban en uso y
totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2012 asciende a un importe de 764.799,36 euros (654.742,91

euros en 2011).

10. Resto de activos y pasivos

a) Resto de activos

El detalle del epigrafe resto de activos del balance al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 es el siguiente:

Resto de activos 2012 2011
Créditos y anticipos al personal 75.899,95 54.699,70
Fianzas y depdsitos constituidos 13.034,00 13.034,00
Gastos y comisiones pagados y no devengados 122.679,75 106.874,73
Otras periodificaciones 26.258,42 28.987.84
Otros saldos 10.937,93 0,00
Total resto de activos 248.810,05 203.596,27

b) Resto de pasivos

El detalle del epigrafe resto de pasivos del balance al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 es el siguiente:

Resto de pasivos 2012 2011
Cuotas de Leasing 43.460,39 72.188,68
Corto plazo 25.443,20 30.441,87
Largo Plazo 18.017,19 41.746,81
Deudas no relacionadas con operaciones de valores 1.043.188,41 456.478,54
Proveedores y acreedores por prestaciones de servicios 67.764,16 62.260,09
Remuneraciones al personal pendientes de pago 352.518,49 105.324,00
Empresas del Grupo acreedoras por efecto impositivo 403.910,75 67.444,84
Empresas del Grupo, saldos transitorios 202.881,48 187.843,84
Otros acreedores 16.113,53 33.605,77
Otras periodificaciones 779.437,26 1.019.318,26
Gastos devengados no vencidos - remuneraciones al personal 75.000,00 80.000,00
Gastos devengados no vencidos - otros 704.437,26 939.318,26
Administraciones Publicas 122.155,06 122.090,34
Hacienda publica acreedora por IVA ¢ 14.631,07 2.716,44
Hacienda publica acreedora por retepciones practicadas 56.851,31 60.438,01
Organismos de la Seguridad Social 50.672,68 58.935,89
Total resto de pasivos | 1.988.241,12 1.670.075,82
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11. Arrendamientos

a) Financieros

Dentro del epigrafe de Activo material del balance se encuentran incluidos bienes, todos ellos vehiculos,
adquiridos mediante contratos de arrendamiento financiero cuyo importe neto de valor en libros a 31 de
diciembre de 2012 es de 40.244,61 euros (68.791,25 euros en 2011).

El cierre de los ejercicios 2012 y 2011, los pagos pendientes de realizar por estos contratos de arrendamiento

financiero tienen el siguiente desglose por plazos:

Hasta 1 ano
Entre 1y 5 afos
Cargos financieros futuros por arrendamientos financieros

Valor actual de los pasivos por arrendamiento financiero

2012 2011
25.443,20 30.441,87
18.017,19 41.746,81

895,77 3.300,77
44.356,16 75.489,45

El valor contable de los arrendamientos financieros al 31 del diciembre de 2012 y 2011 es el siguiente:

Coste
Amortizacion acumulada

Valor contable

2012 2011
153.742,82 151.501,56
-113.498,21 -82.710,31
40.244,61 68.791,25

b) Operativos

La Sociedad mantiene con su accionista anico CM Capital Markets Holding, S.A. un contrato de cesién parcial
de uso de las oficinas situadas en Madrid con una renta mensual de 7.200,94 euros.

Adicionalmente, la Sociedad tiene una oficina administrativa, no abierta al publico, en Barcelona. El contrato de
alquiler de estas oficinas puede ser cancelado previa notificacién con tres meses de antelacion al arrendador. La

renta mensual es de 2.100,00 euros.

12. Operaciones en moneda extranjera

El desglose de los saldos expresados en euros de los balances de situacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011
mantenidos en moneda extranjera, clasificados por las diferentes divisas es siguiente:

2012 2011
Activos Pasivos Activos Pasivos
Libras esterlinas 31.865,23 4.033,36 13.818,26 4.213,28
Délares USA 1.998.127,78 1.491.556,72 214.362,08 1.184.357,75
Francos suizos 31.094,33 0,00 60.160,43 1.401,03
Otras monedas extranjeras 62.718,35 52.818,62 11.818,97 1.014,36
Total 2.123.805,69 1.548.408,70 300.159,74 1.190.986,42

El desglose de los principales saldos de los balances de situaciéon al 31 de diciembre de 2012 y 2011
mantenidos en moneda extranjera, atendiendo a la naturaleza de las partidas que los integran es el siguiente:

Activos 2012 2011
Tesoreria 1.002,81 929,53
Cartera de negociacion. Instrumentos de deuda 1.571.789,85 0.00
Cartera de negociacion. Instrumentos de capital 0,00 51.820,71
Inversiones crediticias 545.456,28 246.936,24
Resto de activos 5.556,75 473,26
Total 2.123.805,69 300.159,74
Pasivos 2012 2011
Pasivos financieros a coste amortizado 1.354.333,76 996.529,86
Resto de pasivos f 194.074,94 194.456,56
Total _1.548.408,70 1.190.986,42
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El importe de las diferencias de cambio reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio ha sido de

29.674,86 euros de pérdidas (66.254,63 euros de pérdidas en 2011).

13. Provisiones y contingencias

Los movimientos en las provisiones reconocidas en el balance durante los ejercicios finalizados el 31 de

diciembre de 2012 y de 2011 son los siguientes:

Ejercicio 2012 Otras
provisiones

Saldo inicial 21.424,70
Dotaciones 100.772,30
Aplicaciones/Recuperaciones -34.197,00
Saldo final 88.000,00
Ejercicio 2011 Otras
____ provisiones

Saldo inicial 60.781,20
Dotaciones 6.160,50
Aplicaciones/Recuperaciones -45.517,00
Saldo final 21.424,70

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existen otros activos o pasivos contingentes.

14. Riesgos y compromisos contingentes y otras cuentas de orden

a) Riesqos y compromisos

Los riesgos y compromisos contingentes de la Sociedad se recogen en las Cuentas de riesgo y compromisos

del balance adjunto. El detalle al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 es el siguiente:

2012 2011
Avales y garantias concedidas 9.914.955,57 11.157.630,48
Garantias depositadas en MEFF Euroservices 1.159.775,00 2.523.775,00
Garantia depositada en IBERCLEAR 30.000,00 30.000,00
Garantia depositada Sociedad Rectora de la Bolsa de Barcelona 30.000,00 30.000,00
Garantia entregada en contrato de reserva de titulos para préstamo de valores 0,00 50.000,00
Garantias depositadas por operaciones de clientes en mercados organizados 1.022.580,57 848.855,48
Seguros de crédito y caucion entregados como garantia en IBERCLEAR 6.500.000,00 6.500.000,00
Avales entregados como garantia en MEFF Renta Variable 1.160.000,00 1.160.000,00
Otros avales bancarios entregados 12.600,00 15.000,00
Ordenes valores propios pendientes de liquidar 93.260.873,16 299.526.328,78

149.653.162,42
149.873.166,36

Compras 45.855.930,12
Ventas 47.404.943,04
Total cuentas de riesgo y compromiso 103.175.828,73

310.683.959,26

b) Otras cuentas de orden

El detalle del saldo de Otras cuentas de orden del balance adjunto al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 es el

siguiente:

2012 2011
Depdsito de titulos 2.601.428,46 2.176.310,52
Otras cuentas de orden 104.841.745,39 60.181.802,37
Garantias depositadas por clientes en MEFF 1.146.365,95 701.297,00
Ordenes de clientes de compra de valores pendientes de liquidar 45.726.800,18 18.975.180,90
Ordenes de clientes de venta de valores pendientes de liquidar 43.887.260,42 18.847.126,35
Valores propios y de terceros depositados en otras entidades 10.908.044,74 17.483.569,22
Avales recibidos de empresas del grupo 1.160.000,00 2.160.000,00
Disponibles no condicionados a la vista &n cuentas de crédito 2.010.000,00 2.010.000,00
Otras r ( 3.274,10 4.628,90
Total otras cuentas de orden ( ' 107.443.173,85 62.358.112,89
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15. Recursos de clientes fuera de balance
Durante 2012 y 2011 la Sociedad no ha gestionado carteras o patrimonios de clientes.

El detalle de valores y demas instrumentos financieros de clientes administrados y depositados o custodiados
por la Sociedad a 31 de diciembre de 2012 y 2011 agrupados por categorias significativas es el siguiente:

Valores e instrumentos de terceros, custodiados, administrados o gestionados 2012 2011
Depésito de valores de renta variable e instrumentos derivados de clientes 2.601.428,46 2.176.310,52
Valores de renta variable de clientes en poder de otras entidades 425.886,12 526.685,48
Participaciones en |IC de clientes en poder de otras entidades 8.667.256,07 3.475.334,50
Deuda Publica de clientes en poder de otras entidades 652.270,25 5.313.918,68
Adquisicién temporal de deuda publica de clientes en otras entidades 1.109.164.20 6.326.363,54
Total 13.456.005,10 17.818.612,72

Para la realizacion de operaciones de clientes en aquellos mercados donde resulta indispensable la utilizacion
de cuentas globales (cuentas émnibus) la Sociedad utiliza cuentas globales donde mantiene saldos de clientes
en concepto de los margenes de garantias solicitados por los tenedores de tales cuentas. En consecuencia los
saldos de clientes en dichas cuentas globales se limitan a las garantias depositadas por sus posiciones abiertas
en instrumentos financieros derivados. El resto de los saldos de efectivo entregados por los clientes para la
realizacién de operaciones sobre valores e instrumentos financieros se reconocen en el pasivo del balance a
favor de los clientes.

El valor del subyacente de los instrumentos financieros derivados de clientes mantenidos en cuentas globales a
31 de diciembre de 2012 y 2011 tiene el siguiente detalle:

Instrumentos financieros derivados de clientes en cuentas globales 2012 2011
Valor del subyacente de contratos de futuros de clientes en cuentas globales - posiciones largas  15.266.458,00 18.617.858,17
Valor del subyacente de contratos de futuros de clientes en cuentas globales - posiciones cortas 24.156.325,00 733.620,00

Total 39.422.783,00 19.351.478,17

16. Comisiones, intereses, rendimientos de instrumentos de capital y Resultados de las
operaciones financieras

a) Ingresos ordinarios

El importe de los ingresos ordinarios de cada categoria significativa, reconocidos en los ejercicios 2012 y 2011,
son los siguientes:

2012 2011
Resultado de la cartera de negociacion 9.525.309,59 6.768.964,67
Prestacién de servicios 4.727.600,81 5.661.665,75
Intereses 33.073,08 55.652,22
Total 14.285.983,49 12.486.282,64

b) Ingresos, gastos, pérdidas y ganancias significativas que deriven de activos y pasivos financieros

El importe de las pérdidas y ganancias de los instrumentos clasificados en cartera de negociaciéon reconocidos
en la cuenta de resultados por las principales clases de instrumentos financieros, a 31 de diciembre de 2012 y
2011 tiene el siguiente detalle:

2012 2011
Futuros 69.494,45 246.850,59
Renta fija 2.237.223,82 873.061,82
Deuda publica 7.137.976,96 5.526.824,49
Renta variable 80.614,36 122.227,77
Total 9.525.309,59 6.768.964,67

El importe total de los ingres s y gastos por intereses para los activos y pasivos financieros que no se
reconocen a valor razonable con cambios en resultados, registrados en el ejercicio 2012, ha sido de 33.073,09

euros de ingresos y 29.477, 72 uros de gastos (65.652,22 euros de ingresos yZZfl ,34 euros de gastos en
2011). |




c) Comisiones percibidas o satisfechas

El detalle de las comisiones percibidas y satisfechas en los ejercicios 2012 y 2011 es el siguiente:

Ejercicio 2012

Comisiones Comisiones Comisiones

percibidas satisfechas netas

Comisiones por tramitacion y ejecucion de 6rdenes 4.131.457,96  -6.445.790,97  -2.314.333,01
Comisiones por comercializacion de |IC 465.369,38 -377.928,06 87.441,32
Comisiones por depésito y administracién de valores 9.795,22 -269,87 9.525,35
Otras comisiones por servicios 109.872,93 -3.948,85 105.924,08
Comisiones por servicios bancarios y similares 0,00 -183.851,39 -183.851,39
Canones por permanencia en mercados y servicios de liquidacion 0,00 -44.118,63 -44.118,63
Resultados de incidencias de contratacién 11.105,32 -6.001,41 5.103,91
4.727.600,81 -7.061.909,18  -2.334.308,37

Ejercicio 2011 Comisiones Comisiones Comisiones
percibidas satisfechas netas

Comisiones por tramitacion y ejecucion de ordenes 4.136.220,57  -4.634.220,23 -497.999,66
Comisiones por comercializacion de lIC 1.477.540,91 -1.302.578,68 174.962,23
Comisiones por depésito y administracion de valores 9.655,68 -965,46 8.690,22
Otras comisiones por servicios 32.034,06 0,00 32.034,06
Comisiones por servicios bancarios y similares 0,00 -201.782,82 -201.782,82
Canones por permanencia en mercados y servicios de liquidacion 0,00 -49.977,05 -49.977,05
Resultados de incidencias de contratacion 6.214,53 -3.883,26 2.331,27
5.661.665,75 -6.193.407,50 -531.741,75

17. Gastos de personal y otros gastos generales

a) Gastos de Personal

El detalle de los gastos de personal correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 es el siguiente:

2012 2011
Sueldos y gratificaciones 3.054.605,80 3.015.211,51
Cuotas a la seguridad social 545.923,48 587.358,12
Indemnizaciones por despido 169.669,00 67.901,93
Gastos de formacion 15.972,21 21.220,08
Otros gastos de personal 10.932,73 11.452,72
Total 3.797.103,22 3.703.144,36

b) Otros gastos generales

El detalle de otros gastos generales correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 es el siguiente:

2012 2011
Alquileres de inmuebles e instalaciones 136.716,59 139.417,96
Comunicaciones 431.516,13 432.970,64
Sistemas informaticos 858.717,72 997.459,60
Suministros 16.704,56 14.951,99
Conservacion y reparacion 7.761,84 6.098,15
Representacién y desplazamiento 87.920,40 96.401,83
Otros servicios de profesionales independientes 115.741,78 136.677,13
Resto de gastos 93.385,80 129.183,78
Contribuciones e impuestos 23.509,21 18.445,17
Total 1.771.974,03 1.971.606,25

18. Otras cargas de expiotapién

El importe de 98.511,41 euros"del ejercicio 2012 (119.760,71 euros en 2071) del epigrafe otras cargas de
explotacion de la cuenta de pérdidas y ganancias incluye la aportacién al/ Fondo General de Garantia de
Inversores por importe de 32.969,20 euros (21.400,52 euros en 2011), las t sas de supervision abonadas a la
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Comision Nacional del Mercado de Valores por importe de 61.846,11 euros (96.926,96 euros en 2011), asi
como otros gastos extraordinarios por importe de 3.696,10 euros (1.433,23 euros en 2011).

19. Situacion fiscal

La Sociedad forma parte de un grupo de empresas que tributan en Régimen de Consolidacién Fiscal y en el que
la sociedad dominante es CM Capital Markets Holding, S.A. (sociedad matriz del grupo).

Al 31 de diciembre de 2012 existen diferencias entre el resultado contable del ejercicio y la base imponible
individual del Impuesto sobre Sociedades. La conciliacion de ambos resultados, asi como el calculo del
impuesto sobre beneficios es el siguiente:

2012 2011
Resultado Contable 893.636,46 198.432,45
Diferencias permanentes 478.094,62 28.818,91
Impuesto sobre beneficios del ejercicio 411.519,32 68.175,41
Dotacion a la provision para riesgos y gastos 100.772,30 6.160,50
Recuperacion / aplicacion de provision para riesgos y gastos -34.197,00 -45.517,00
BASE IMPONIBLE DEL EJERCICIO 1.371.731,08 227.251,36
Compensacion de BIN de ejercicios anteriores 0,00 0,00
Base imponible 1.371.731,08 227.251,36
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS (Cuota integra 30%) 411.519,32 68.175,41
Deduccion por doble imposicién internacional (articulo 31) -4.801,98 0,00
Cuota Liquida 406.717,34 68.175,41
Retenciones y pagos a cuenta -2.806,59 -730,57
Cuota a pagar a la sociedad dominante del Grupo Fiscal 403.910,75 67.444,84

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion, para los impuestos que le son aplicables sus cuatro ultimos ejercicios.

Debido a las diferentes interpretaciones que puedan hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir, para los afos abiertos a inspeccién, determinados
pasivos fiscales de caracter contingente que no son susceptibles de cuantificacién objetiva. Sin embargo, en
opinién de la Direccién de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos
pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no
afectaria significativamente a las presentes cuentas anuales.

20. Operaciones con partes vinculadas

Durante los ejercicios 2012 y 2011 la Sociedad ha mantenido con su unico accionista CM Capital Markets
Holding, S.A. un contrato de cesién de uso parcial de las oficinas sitas en la calle Ochandiano nimero 2 de
Madrid. En concepto de contraprestacion la Sociedad paga una renta mensual. El total satisfecho por la
Sociedad durante el ejercicio 2012 fue de 86.411,28 euros (igual importe en 2011).

En el transcurso de los ejercicios 2012 y 2011 la sociedad del Grupo CM Capital Markets Brokerage, S.A., A.V.
ha prestado a la Sociedad servicios de intermediacién operaciones con valores de Deuda Publica. El importe de
comisiones pagadas por estos servicios ha ascendido a 3.895.035,92 euros y 2.218.483,80 euros,
respectivamente. CM Capital Markets Holding, S.A. es el accionista Unico de ambas Sociedades.

Adicionalmente, la Sociedad ha realizado operaciones, dentro del ambito de su actividad ordinaria, para
accionistas de CM Capital Markets Holding, S.A., en su condicién de clientes. En todo caso, tales operaciones
han sido realizadas en condiciones de mercado.

21. Remuneraciones y saldos con los miembros del Consejo de Administraciéon

a) Retribucion a los miembros del Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 y 2011 no se ha entregado cantidad alguna a los miembros del Consejo de

Administracion por el hecho de pertenecer al mismo. Uno de los consejeros que mantiene con la Sociedad una

relacion laboral ha percibido en/el ejercicio unas remuneraciones totales de 88.230,72 euros (88.802,76 euros

en 2011), por los siguientes corigeptos:
/
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2012 2011
Sueldos y gratificaciones 84.000,00 84.000,00
Remuneraciones en especie 4.230,72 4.802,76
Total 88.230,72 88.802,76

Los miembros de! Consejo de Administracion no han percibido remuneracion alguna en concepto de
participaciéon en beneficios o primas. Tampoco han recibido acciones ni opciones sobre acciones durante el
ejercicio, ni han ejercido opciones ni tienen opciones pendientes de ejercitar.

La Sociedad no tiene contraida obligacién alguna en aportaciones a fondos o planes de pensiones a favor de
antiguos o actuales miembros del Consejo de Administracién.

La Sociedad no ha abonado primas de seguros con cobertura del riesgo de fallecimiento e invalidez.

b) Anticipos y créditos a los miembros del Consejo de Administracion

No existen anticipos ni créditos concedidos a los miembros del Consejo de Administracion.

c) Participaciones y cargos de los miembros del Consejo de Administracion en otras sociedades andlogas

Los Administradores de la Sociedad forman parte de 6rganos de administracion y/o son directivos de otras
sociedades dedicadas al mismo, andlogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto
social de esta Sociedad, si bien tales cargos los ostentan por tratarse de sociedades vinculadas a ésta por
pertenecer al mismo grupo. Los administradores no realizan por ellos mismos, por cuenta propia o ajena,
actividades del mismo, analogo o complementario género del de las de la Sociedad.

Los sefiores consejeros D. Jon Andreescu, D. Alfonso Ramos Martin y, D. Tomas Saldafia Ruiz de Velasco son
también consejeros de las sociedades del grupo CM Capital Markets Holding, S.A. y CM Capital Markets
Brokerage, S.A., Agencia de Valores.

Ademas de lo anterior, no existen personas relacionadas con los Administradores de las incluidas en el art. 231
de la Ley de Sociedades de Capital que ostenten cargos o participen en sociedades dedicadas al mismo,
analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de esta Sociedad.

22. Informacion sobre medio ambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccion del medioambiente ("leyes
medioambientales") y la seguridad y salud del trabajador ("leyes sobre seguridad laboral"). Los Administradores
de la Sociedad consideran que cumple sustancialmente tales leyes y que mantienen procedimientos disefiados
para fomentar y garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la proteccion y mejora del medio ambiente y la
minimizacién, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa vigente al respecto.
Durante el ejercicio no se ha considerado necesario registrar ninguna dotacion para riesgos y cargas de caracter
medioambiental al no existir contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del medioambiente.

23 Honorarios de auditoria

Los honorarios devengados a favor de PricewaterhouseCoopers Auditores S.L., por servicios de auditoria de las
cuentas anuales del ejercicio 2012 de la Sociedad, ascendieron a 17.018,00 euros (16.850,00 euros en 2011).

Adicionalmente, los honorarios pagados a dicha firma en el ejercicio 2012 por otros servicios ascendieron a
10.460 euros (10.140 euros en el gjercicio 2011).

24, Gestion de riesgos

24.1 Politica y procedimientos relativos a la exposicion, gestion y control de riesgos

La politica de gestion de riesgos del Grupo CM Capital Markets abarca todo un proceso que empieza por la
fijacién de los objetivos estratéglcos de CM Capital Markets, el analisis de los riesgos, su medicion, la

determinacién de los niveles de nesgo asumibles, el establecimiento de una “respuesta” a los mismos y la
posterior verificacion y super\nswrr de su cumplimiento.
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Los objetivos estratégicos correspondientes a las actividades de cada area de negocio y/o empresa del Grupo
son fijados por el Comité Ejecutivo del Grupo. Los objetivos fijados condicionaran los potenciales riesgos que
puedan afectar a las diversas actividades.

El Comité Ejecutivo del Grupo y los consejos de administracion de las sociedades que lo componen son los
responsables de aprobar la estructura general de riesgos asumibles, asi como los limites por productos,
contrapartidas, mercados y sistemas de liquidacion.

La responsabilidad de la “Gestién de Riesgo”, en sentido amplio, corresponde al “Departamento de Riesgos” y
en Ultima instancia al Director de Riesgos. La actividad principal de este Departamento consiste en:

- Evaluacion del riesgo asumible: Asesora a la alta direccion en el establecimiento de la estructura general de
riesgos asumibles y limites operativos.

- Establecimiento y mantenimiento de medidas de gestion del riesgo y de supervision y reporting continuado a
la alta direccion.

- Estas funciones se contemplan en el correspondiente Manual del Departamento de Riesgos. El Director de
Riesgos es responsable del cumplimiento de las medidas establecidas en el manual y de su actualizacion
cuando sea procedente.

- Disefio e implementacién de las medidas de control interno necesarias en funcién del nivel de riesgo
asumible.

El concepto general de riesgo se puede definir como el grado de incertidumbre ante acontecimientos futuros,
relacionado con la probabilidad de que ocurra un determinado suceso no deseado e inesperado. Disminuir el
riesgo por lo tanto, consistira en delimitar ese grado de probabilidad hasta un nivel que pueda ser asumido por
el Grupo CM Capital Markets. El concepto de riesgo implica entre otros, los siguientes factores:

- Suceso o definicidon de la circunstancia no deseada que genera riesgo.
- Probabilidad, de que ocurra dicho acontecimiento.
- Tiempo, horizonte temporal para el que se mide el riesgo.

Los principales tipos riesgos a los que la Sociedad se encuentra expuesta en el desarrollo de su actividad en los
mercados financieros y que son objeto de estudio e identificacion por parte del Departamento de Riesgos son
los siguientes:

- Riesqo de crédito: Es el riesgo de que los clientes o contrapartidas puedan suspender pagos o quiebren, o
simplemente no atiendan sus obligaciones de pago por cualquier causa derivada de su situacién financiera.

- Riesgo de mercado: Es la probabilidad de incurrir en pérdidas, debido a movimientos adversos en aquellas
variables de mercado que determinan el valor de nuestras posiciones.

- Riesgo de liquidez: Es el riesgo por desfases en los flujos de caja, o por necesidades imprevistas que
impiden a la entidad hacer frente a sus compromisos de pago con terceros, como consecuencia de la
imposibilidad de deshacer una determinada posicién, con la suficiente rapidez requerida y a un precio de
mercado justo. La existencia de “riesgo de liquidez” condiciona y puede aumentar el riesgo de mercado.

- Riesgo operacional: Es el riesgo de que se originen pérdidas por errores u omisiones al procesar, liquidar o
administrar los pagos derivados de las obligaciones asumidas. La exactitud con que se deben liquidar las
obligaciones de pago hace que cualquier retraso o error genere intereses de demora o indemnizaciones a
cargo de la parte que haya incurrido en ellos, ¢ incluso, en algunos supuestos el vencimiento anticipado de
la operacion, con los consiguientes costes que este hecho conlleva. El caracter del “riesgo operacional” es
esencialmente endégeno, si bien podria tener consecuencias exdgenas que enlazarian con el “riesgo de
settlement”. Los factores de los que depende el riesgo operacional, son entre otros:

- La calidad de los sistemas de informacion.
- El conocimiento de los mercados.

- La complejidad de los productos.

- El volumen de operaciones.

- Riesgo legal: Es el riesgo de que se produzcan quebrantos por contratos inadecuadamente documentados,
o porque no puedan ejecutarse por algun defecto formal, al ser declarados nulos en todo o en parte por
cualquier tribunal, o que cualquiera de las estipulaciones detalladas en los mismos no pueda hacerse
efectiva en una legislacion determinada, por ser contrarias a derecho en dicha legislacion.

- Riesgo de custodia: Es el riesgo de pérdidas de valores mantenidos con el depositario o custodio, como
consecuencia de insolvencia, negligencia o acciones fraudulentas por parte del mismo.
' 4

- Riesgo de liquidacién: Es el riesgo de pérdida econémica, como consecuencia de que la entidad no reciba
los fondos o activos esperado l'de su contrapartida, en el lugary tiempq-‘{asperado.
' [
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- Riesgo de reputacion: Es el riesgo de una significativa fama negativa en el mercado, que ocasione pérdidas
para la entidad, como consecuencia de una opinién desfavorable en el mercado ocasionada por fallos
operativos, sistemas de comunicacion e informacién obsoletos y lentos, deficiente atencidon a los clientes,
etc.

En relacion con el procedimiento para la medicién de riesgos se observa lo siguiente:
a) Intermediacion de operaciones cuando se actlia como contrapartida.

- Con caracter general desde que una operacion es intermediada hasta que se liquida existe un riesgo que
hay que identificar y cuantificar. Este riesgo al que nos referimos, es el llamado “riesgo de reposicion” del
instrumento intermediado y sera controlado al cierre de la sesion.

- Las posiciones que se estan intermediando, deberan registrarse en libros claramente definidos e
independientes de las posiciones tomadas por cuenta propia.

- 8i una contrapartida fallase en sus compromisos con CM Capital Markets, se deberia generar una posicion
propia en los respectivos libros, de tal forma que CM Capital Markets pueda afrontar sus compromisos con
las contrapartidas o mercados y pueda registrar los beneficios o pérdidas por el fallido, para posteriores
reclamaciones.

b) Posiciones propias, basicamente inducidas por la actividad de intermediacion, o las deliberadamente
tomadas por cuenta propia, dentro de los parametros autorizados.

- La actividad de intermediacion por parte de la Sociedad podria ocasionar a priori posiciones no deseadas.

- Para las posiciones deliberadamente tomadas se establecen politicas y procedimientos de control de
riesgos, claramente definidos.

- Todas las posiciones por cuenta propia son perfectamente identificables, y gestionadas en carteras o libros
independientes de las que se estan intermediando.

- Para las posiciones por cuenta propia se han establecido limites de “Stop Loss” por cada cartera, producto,
etc, definidos en cada caso, que estan cuantificados y ratificados por el Comité Ejecutivo.

- En cualquier caso, las posiciones propias nunca podran superar un porcentaje de los Recursos Propios y se
establece la maxima pérdida que se esta dispuesto a asumir en caso de movimientos no deseados en el
mercado utilizando los correspondientes controles VaR y/o “stress testing”.

En la politica y procedimientos de gestién de riesgo se establece como norma general, que para poder operar
con una contrapartida o cliente, y en especial cuando se asuma “riesgo de crédito”, serd necesario la previa
autorizacion por el Comité Ejecutivo de la contrapartida o cliente.

Limites de riesgo:

El manual de procedimientos de riesgos incluye el “Dealing Authority” que recoge todos los productos, mercados
y limites autorizados, para operar por cuenta propia. Cada operador, a titulo individual, cuenta con detalles de
sus productos y limites autorizados para operar en los mercados financieros.

Anualmente se realiza un andlisis de solvencia de las contrapartidas aprobadas, asi como de los otros
intermediarios a través de los cuales se opera en los mercados. En dicho analisis se tienen en consideracion
aspectos cualitativos y cuantitativos y se prepara propuesta operativa la cual se somete a la consideracion del
Comité Ejecutivo y del Consejo de Administracion. Los limites establecidos tendran una validez maxima de un
afo y seran revisados anualmente.

En relacion con el riesgo de emisor, los operadores cuentan con detalles sobre los productos autorizados,
emisores autorizados, importe minimo emisién, moneda etc., asi como detalle de las empresas de calificacion
autorizadas para aceptar los rating (S&P, Moodys, FITCH IBCA).

En relacion con el riesgo de cambio, los operadores cuentan con detalles sobre los limites maximos de
posiciones abiertas en divisas, asi como del limite maximo global de posiciones abiertas en divisas.

Para la actividad por cuenta propia se ha establecido limites de financiacién destinados a la actividad, asi como
los recursos asignados a cada operador.

En cuanto al riesgo de mercado, el indicador para el consumo de limites es el VaR, y esta establecido un
importe maximo de exposicion al riesgo en términos de VaR “Overnight”, con detalles sobre nivel de confianza,
horizonte y observaciones (datos}.,’

|
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Se encuentran definidos limites de pérdidas maximas asumibles (Stop loss), independientemente del limite de
maxima exposicion al riesgo para la cartera global, asi como para cada operador.

Los terminales operativos de mercados organizados, tienen establecidos filtros maximos de contratos por cada
producto autorizado.

Las posiciones se valoran diariamente a precios de mercado, Los precios para la valoracion de las posiciones
en activos y productos derivados negociados en mercados organizados, se obtienen directamente de los propios
mercados cuando se tiene acceso y conexion directa con ellos, o a través de redifusores de reconocida garantia
y solvencia (Reuters o Bloomberg).

El Departamento de Riesgos verifica diariamente el estricto cumplimiento de todos los limites fijados.

24.2 Coberturas

Al cierre del ejercicio no existen operaciones o activos de cobertura.

La actividad de la Sociedad por cuenta propia se basa esencialmente en la operativa “intra-dia”. Las posiciones
“overnight” son de escasa relevancia.

24.3 Exposicion al riesgo

a) Valor razonable de los instrumentos financieros

Los saldos de instrumentos financieros reconocidos en el balance de la Sociedad se encuentran ya registrados
en su mayoria a valor razonable o se trata de adquisicion temporal de Deuda Publica y de cuentas a cobrar o
pagar a corto plazo cuyo valor en libros constituye una buena aproximacion al valor razonable.

Al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 no existen diferencias entre el precio de adquisicion y el valor libros de ilos
activos incluidos en la cartera de negociacion.

b) Riesgo de crédito

La exposicién de la Sociedad a este tipo de riesgo procede fundamentalmente de los saldos de depésitos en
bancos y otros intermediarios financieros y de importes a cobrar de sus actividades de intermediacion y
comisiones, los cuales se encuentran recogidos en el epigrafe de Inversiones crediticias (ver nota 7.3).

En general, las contrapartes de los citados saldos son entidades financieras. En este sentido, la Sociedad
mantiene establecidos limites de concentracién con las diferentes contrapartes, asi como procedimientos de
aprobacion y seleccion de contrapartes y de control y seguimiento.

El detalle de la exposicién maxima al riesgo de crédito de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 es
el siguiente:

Otros
Entidades de intermediarios Empresas y
Ejercicio 2012 crédito financieros particulares Total
Inversiones crediticias 8.786.370,64 1.793.465,30 16.861,26 10.596.697,20
Depésitos a Ia vista 7.665.978,00 10.587,57 7.676.565,57
Adquisicion temporal de Deuda Publica 53.000,00 53.000,00
Otros créditos 1.054.002,25 1.465.036,72 16.861,26 2.535.900,23
Activos dudosos 9.410,19 479.729,61 489.139,80
Menos provisiones -1.262,81 -161.888,60 -163.151,41
Ajustes (periodificaciones) 5.243,01 5.243,01
Resto de activos 23.183,26 13.987,09 211.639,70 248.810,05
Créditos y anticipos al personal 75.899,95 75.899,95
Fianzas y depositos constituidos 13.034,00 13.034,00
Ajustes (periodificaciones) 12.245,33 13.987,09 122.705,75 148.938,17
Deudores varios 10.937,93 10.937,93
Cuentas de riesgo y compromisos 0,00 7.660.000,00 12.600,00 7.672.600,00
Garantia entregada a Iberclear 6.500.000,00 6.500.000,00
Aval ante MEFF Renta Variable 1.160.000,00 1.160.000,00

Oftros avales entregados
Total

| 1260000  12.600,00
|'b.sogsss.90 0.467.452,39 | 24110096  18.518.107,25

S




™~
Otros
Entidades de intermediarios Empresas y
Ejercicio 2011 crédito financieros particulares Total
Inversiones crediticias 2.432.762,45 4.592.472,96 30.591,74 7.055.827,15
Depositos a la vista 876.959,26 412.554,97 1.289.514,23
Adquisicioén temporal de Deuda Publica 1.500.422,51 1.500.422,51
Operaciones pendientes de liquidar 1.015,00 1.015,00
Otros créditos 45.451,80 4.022.159,14 30.591,74 4.098.202,68
Activos dudosos 156.712,56 336.145,48 351.858,04
Menos provisiones -5.835,31 -179.401,63 -185.236,94
Ajustes (periodificaciones) 51,63 51,63
Resto de activos 1.500,55 27.444,24 174.651,48 203.596,27
Créditos y anticipos al personal 54.699,70 54.699,70
Fianzas y depositos constituidos 13.034,00 13.034,00
Ajustes (periodificaciones) 1.500,55 27.444,24 106.917,78 135.862,57
Cuentas de riesgo y compromisos 0,00 7.660.000,00 15.000,00 7.675.000,00
Garantia entregada a Iberclear 6.500.000,00 6.500.000,00
Aval ante MEFF Renta Variable 1.160.000,00 1.160.000,00
Otros avaies entregados 15.000,00 15.000,00
Total 2.434.263,00 12.279.917,20 220.243,22 14.934.423,42

Se consideran activos financieros deteriorados aquellos cuyos saldos se encuentran vencidos e impagados por
un periodo superior a 3 meses, clasificandose como activos dudosos y registrandose una provision por el
importe que se estima no recuperable. El movimiento de dichas provisiones se encuentra incluido en la nota 7.7
de esta memoria.

c) Riesgo tipo de interés

Los ingresos y los flujos de efectivo de las actividades de explotacion de la Sociedad son bastante
independientes respecto de las variaciones en los tipos de interés de mercado.

Los recursos de la Sociedad son invertidos en su mayor parte en adquisiciones temporales de activos de Deuda
Publica espaiiola a muy corto plazo y que se renuevan a un tipo de interés de mercado.

d) Otros riesgos de mercado

Al cierre de 2012 y 2011 la Sociedad no mantiene activos disponibles para la venta que coticen en mercados
organizados y la Gnica posicion en cartera asciende a 902 y 591 euros en acciones de la Sociedad Rectora del
Fondo General de Garantia de Inversiones por lo que cualquier variacién en su valor razonable no resultaria
significativa.

e) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de efectivo y valores negociables
suficientes, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado. Dado el caracter dinamico de los
negocios subyacentes, la Sociedad mantiene la flexibilidad en la financiacion mediante la disponibilidad de
lineas de crédito.

La direccién de la Sociedad realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez en funcién de los
flujos de efectivo esperados.

La Sociedad esta sometida al cumplimiento del coeficiente de liquidez. Esta Sociedad ha cumplido durante todo
el ejercicio con el mencionado coeficiente. Al cierre del ejercicio el estado de cumplimiento del coeficiente de
liquidez refleja un superavit de 8.310.751,17 euros (3.938.420,90 euros en 2011).

f) Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo mas importante, al que estan sujetas las actividades de la Sociedad. Las
pérdidas directas e indirectas que puede sufrir la Sociedad se pueden producir, principalmente, por las
siguientes causas:

- Fallos en el suministro eléctrico 7
- Interrupciones y fallos de los sistemas informaticos y pérdida de datos
- Accesos inadecuados y fallos eb la seguridadds, los sistemas informaticos
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- Interrupcién de las comunicaciones y accesos a los mercados
- Errores en la recepcion, trasmision y ejecucion de las operaciones
- Errores en la confirmacion, liquidacion de las operaciones y otros procesos administrativos

Las oficinas donde realizan sus actividades las empresas del Grupo cuentan con generadores que entran
automaticamente en funcionamiento ante cualquier interrupcion o fallo en el suministro eléctrico.

En relacion con la interrupcion y fallos en los sistemas informaticos y pérdidas de datos, la Sociedad cuenta con
un plan de contingencia y protocolos de actuacion para la recuperacion de los sistemas y de sus datos. Existen
para los servidores de las redes informaticas, que se consideran criticos para la actividad, servidores de
respaldo cuyos datos son actualizados en tiempo real. Adicionalmente, para el caso de una caida fotal de los
sistemas, la Sociedad mantiene servidores informaticos en instalaciones externas de proveedores de servicios
“hosting” y de “housing” en los que las aplicaciones y sistemas informaticos esenciales de la Sociedad se
encuentran igualmente actualizados en tiempo real.

Los accesos a los sistemas y aplicaciones informaticas estan restringidos a los usuarios mediante claves de
accesos gque exigen su modificacion periédica. Los sistemas informaticos del grupo cuentan con sistemas de
seguridad para evitar accesos externos no autorizados.

Para evitar la interrupcion de las comunicaciones, las lineas telefénicas de voz y de datos son redundantes (se
encuentran duplicadas).

Para evitar y detectar errores en la recepcién, transmision y ejecucion de drdenes la Sociedad del grupo graba
todas las drdenes telefonicas que reciben y transmiten los operadores. Los terminales electronicos de acceso a
los mercados cuentan con filtros que limitan los productos y los volimenes en la introduccion de las érdenes.
Adicionalmente la Sociedad cuenta con un organo de gestion de quebrantos al cual se le informa
inmediatamente de cualquier error producido en la transmision o ejecucidn de las operaciones, del quebranto
economico del error y realiza un seguimiento hasta la subsanacién de la incidencia al tiempo que, conforme al
grado de importancia del mismo, mantiene informada a la alta direccion.

Para minimizar los errores en la confirmacion, liquidacidén de las operaciones y otros procesos administrativos,
las operaciones son confirmadas a los clientes y a otros intermediarios de forma automatica una vez que las
operaciones se encuentran validadas en los sistemas. Los sistemas de liquidacion, en su caso, se encuentran
conectados con las cdmaras de liquidacion, y cuentan con interfaces automaticos con los programas de
contabilidad que reducen al maximo la posibilidad de errores. La Sociedad dispone de manuales de
procedimientos internos para cada una de las areas administrativas que contienen, entre otras, la obligacion de
realizar conciliaciones periddicas, e incluso diarias, de las cuentas de efectivo y de valores.

25. Gestion de capital

CM Capital Markets Bolsa, S.V., S.A. debe cumplir con las normas de solvencia establecidas en la normativa
espafiola para las empresas de servicios de inversidn y sus grupos consolidables.

A 31 de diciembre de 2012, el estado de cobertura de los recursos propios exigibles de CM Capital Markets
Bolsa, S.V., S.A., conforme a las normas establecidas en la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion y sus
grupos consolidables, muestra un superavit de los recursos propios computables sobre los recursos propios
exigibles de 4.075 miles de euros (4.397 miles de euros en 2011).

La alta direccién de CM Capital Markets Bolsa, S.V., S.A. evalta de forma continua el nivel de recursos exigibles
y se han establecido los procedimientos de gestion y control de riesgo que permiten controlar el mantenimiento
de los importes de recursos propios exigibles y adecuados para cubrir los riesgos asumidos.

La Sociedad dispone de un sistema adecuado de informacién y seguimiento de las posiciones de riesgos que
permiten cuantificar los riesgos que pueden afectar al cumplimiento de la suficiencia de recursos minimos.

26. Servicio de Atencion al Cliente

Durante los ejercicios 2012 y 2011 el Servicio de Atencion al Cliente no recibi6é ninguna queja o reclamacién.

27. Informacion sobre el aplazamiento de los pagos efectuados a proveedores

El 5 de julio de 2010 se publicé (a Ley 15/2010, de modificacidn de la Ley 3/2004, de 2} de diciembre, por la que
se establecen medidas de luchd contra Ia\mo idad en las operaciones comerciales. /
s (ﬂ\ .
\
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Entre otros aspectos, dicha norma suprime la posibilidad del “pacto entre las partes”, en relacién con la
ampliacién del plazo de pago a proveedores, como respuesta a las repercusiones financieras de la crisis
econdmica en todos los sectores, traducidas en un aumento de impagos, retrasos y prérrogas en la liquidacion
de facturas vencidas, que afecta con especial gravedad a las pequefias y medianas empresas por su gran
dependencia del crédito a corto plazo y por las limitaciones de tesoreria en el actual contexto econémico.
Ademas, para luchar contra estas dificultades, la ley fija un aplazamiento general maximo entre empresas de 60
dias naturales a partir de la fecha de entrega de las mercancias o de prestacién de los servicios que empezara
a regir el 1 de enero de 2013. Hasta ese momento se configura un régimen transitorio con plazos legales
maximos de pago superiores que se ajustaran progresivamente para aquellas empresas que vinieran pactando
plazos de pago mas elevados.

De manera adicional, la disposicién adicional tercera de dicha norma indica que las sociedades deberan publicar
de forma expresa las informaciones sobre plazos de pago a sus proveedores en la memoria de sus cuentas
anuales individuales y consolidadas. En cumplimiento de dicha disposicion, el detalle de los pagos realizados y
pendientes de pago al 31 de diciembre de 2012 y 2011 de la Sociedad, es el siguiente:

Pagos realizados y pendientes de pago en al cierre del ejercicio 2012 2011
% sobre % sobre

Importe el total Importe el total
Dentro del plazo maximo legal 9.052.144,60 95,42% 8.111.738,18 97,90%
Resto 434.113,95 4,58% _ 173.776,51 2,10%
Total pagos del ejercicio 9.486.258,55 100,00% 8.285.514,69 100,00%
Plazo medio ponderado de pagos excedidos (dias) 22 13
Aplazamientos que a la fecha de cierre sobrepasan el maximo legal 484,39

28. Actualizacion de balances

Durante el ejercicio 2012 se promulgé la Ley 16/2012, de 27 de diciembre (en adelante, Ley 16/2012), por la que
se adoptan diversas medidas tributarias dirigidas a la consolidacion de las finanzas puablicas y al impulso de la
actividad econémica, en el articulo 9 del Capitulo Il relativo a la actualizacién de balances, establece que los
sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades, los contribuyentes del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas que realicen actividades econdémicas, que lleven su contabilidad conforme al Cédigo de Comercio o
estén obligados a llevar los libros registros de su actividad econémica, y los contribuyentes del Impuesto sobre
la Renta de no Residentes con establecimiento permanente podran acogerse, con caracter voluntario, a la
actualizacion de valores regulada en esa disposicién.

En el caso de sujetos pasivos que tributen en el régimen de consolidacion fiscal, de acuerdo con lo establecido
en el capitulo VIl del titulo VIl del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, las operaciones de actualizacion se practicaran en régimen
individual.

La mencionada Ley establece asimismo que, con caracter general, seran actualizables los elementos del
inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias situados tanto en Espafia como en el extranjero.

Tras haber evaluado las potenciales implicaciones contables y fiscales de la mencionada Ley 16/2012, los
Administradores de la Sociedad han decidido no acogerse a la mencionada Ley de actualizacién de balances.
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INFORME DE GESTION DE QUE PRESENTAN LOS ADMINISTRADORES DE
CM CAPITAL MARKETS BOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

Escenario econémico del ejercicio 2012

Durante el gjercicio 2012 los mercados de valores se han caracterizado por un comportamiento global positivo a
pesar de que la actividad economica no termina de despegar y de que las perspectivas para los proximos afios
estan siendo revisadas a la baja por los organismos internacionales.

Esta situacidon es especialmente evidente en Europa, donde ademas de las negativas perspectivas en materia
de PIB, los intentos de equilibrar las finanzas han ayudado a ejercer de freno a corto plazo en la actividad
econdmica, perjudicando los niveles de consumo e inversion. La apuesta de la Unién Europea sigue pasando
por intentar restablecer un equilibrio en las finanzas de los paises miembros, renunciando a realizar politicas
fiscales expansivas aun a costa de una menor actividad econdmica y mayor desempleo. Aunque existen
diferencias evidentes dentro de los paises que componen la Unién Europea, ninguno de ellos es totalmente
ajeno a los efectos de estas politicas.

En los Estados Unidos por su parte, los acuerdos (aunque sean provisionales) de no aplicar el techo fiscal y la
politica de recompra de activos de la Reserva Federal han ayudado a mantener cierto crecimiento en la
actividad econdmica, aunque sin alcanzar las expectativas deseadas. La apuesta de los Estados Unidos, al
contrario de la Unidn Europea, otorga prioridad al crecimiento y al mantenimiento de unos bajos niveles de
desempleo, aplazando afrontar el elevado déficit fiscal.

En cuanto al resto de economias avanzadas y emergentes, la perspectiva es que vean igualmente rebajadas
sus expectativas de crecimiento en PIB en los proximos afios.

En este contexto, la llamada “Crisis de deuda’, durante el ejercicio 2012 Europa ha seguido viviendo sus
particulares episodios, acompainados en menor medida por una crisis bancaria. En este ejercicio se puede
afirmar que el principal protagonismo ha venido de la mano de Italia y sobre todo de Espaiia. Esta tension se ha
reflejado en un pico en la prima de riesgo espafiola en torno a 600 puntos basicos. No obstante la situacion se
ha resuelto de manera razonable, rebajandose la prima, a finales del afio, por debajo de 400 puntos basicos.

La situacion se ha manejado combinando la decisiva intervencion y declaraciones por parte del Banco Central
Europeo en defensa del Euro y de la Union Europea y por otra parte mediante las llamadas medidas de
consolidacion (subida de impuestos) y ayudas directas para la recapitalizacion bancaria en Espafna. Para la
propia Unién Europea se puede afirmar que esta situacion también se ha resuelto satisfactoriamente porque en
gran medida se han disipado las dudas que pudiesen existir respecto a la moneda comin y porque ha lograde
una mayor integracion en materia de supervision bancaria.

El resto de paises europeos que han venido sufriendo dificultades durante estos Uitimos afios (Grecia, Portugal,
Irlanda) siguen incursos en sus programas de reestructuracién de la deuda y en medidas de recorte de gastos y
reduccion del déficit publico tutelados en mayor o menor medida por la Unién Europea.

Respecto a los Estados Unidos, en momentos puntuales del ejercicio 2012 ha seguido viviendo sus particulares
tensiones en materia de déficit fiscal. Su problema actualmente no es el déficit en si, sino el propio techo de
déficit que se han autoimpuesto por el cual entrarian en vigor unos recortes de gastos de forma automatica si en
una fecha determinada el Congreso no llega a un acuerdo sobre la manera de reducir dicho déficit. No obstante,
este asunto no parece suponer un problema relevante puesto que han ido aplazando su entrada en vigor sin
demasiadas dificultades.

En materia de ratings soberanos, en 2012, al contrario que 2011, ningan pais relevante lo ha visto reducido por
debajo de “Investment Grade” ni las principales potencias han perdido su maxima calificacion (como Estados
Unidos en 2011). Se puede decir que en este aspecto la situacion en 2012 ha sido mas manejable que en 2011.

El contexto econdmico del ejercicio 2012 ha permitido a las bolsas mundiales recuperar gran parte del valor
perdido durante la crisis llegando incluso algunos indices a marcar maximos. Esta evolucion de los indices ha
tenido un comportamiento dispar, siendo liderada por los paises punteros como Alemania y Estados Unidos y
viéndose rezagada en paises corfio Espafia. Los mercados de renta fija han acompainado también esta mejora
en renta variable debido probablemente a la estabilizacién de la crisis de deuda y también a la blisqueda de los
inversores de activos en los que obtener cierta rentabilidad como altemat:v%ja los practicamente nulos tipos de
interés de los activos libres de ri 's,go 4
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Varios afios después de la crisis iniciada en 2007 se estd entrando en una fase en la que si bien se estan
afrontando los problemas de fondo, se estan deteriorando las perspectivas econdmicas de los proximos aros.
Llegados a este punto comienza a hablarse abiertamente de los tipos de cambio de los diferentes cruces de
divisas y algunos paises ya defienden abiertamente una moneda propia mas débil con el objeto de favorecer sus
exportaciones.

Los paises de la Zona Euro han decidido ignorar estos mensajes y no prevén intervencion alguna para mantener
los tipos de cambio estables.

Para los siguientes ejercicios Espafia confia en que a pesar de esta nueva amenaza su sector exportador siga
contribuyendo a equilibrar su balanza comercial y reactivar la economia mieniras simultdneamente se adoptan
medidas destinadas a potenciar la actividad econémica y se finaliza el proceso de reestructuracién bancaria y
saneamiento de entidades.

Evoluciéon de los mercados en 2012

Ha sido un afio positivo para los mercados bursatiles mundiales que tras ciertas dudas a mediados de ejercicio
han visto como finalizaban el afio en un tono claramente positivo, alcanzando en muchos casos niveles previos
a la crisis.

Los indices mundiales arrojaban beneficios al cierre de 2012, con una media global en torno al 13,7%
retomando asi la recuperacion bursatil de 2009 y 2010 que se vio interrumpida en 2011. Como no podia ser de
otra manera, la mayoria de los principales indices bursatiles lideraron las subidas, y asi la Bolsa alemana o
norteamericana se apuntaron ganancias del 24% y del 14% respectivamente. Incluso el mercado griego,
sacudido por la crisis durante estos afas, repunt6é un 33%. Por el contrario, nuestro mercado espariol era una de
las excepciones experimentando unas pérdidas del 4,7%.

Los principales indices de Europa continental en el ejercicio 2012 quedaban de forma generalizada por encima
de la referencia media mundial del 13,7% y por encima de las ganancias de sus respectivos paises. Lidera las
ganancias el Athes de Grecia (+41%) mientras que el DAX aleman (+29%), el ATX austriaco (+27%) o el Bel-20
belga (+19%) experimentan importantes avances. Por su parte, el FTSE MIB de Italia (+8%) y el PSI portugués
(+3%) experimentan moderadas ganancias. Cuestion aparte es el caso de Espafia donde el principal indicador
bursatil, el IBEX 35, encadenaba un nuevo afio con pérdidas del 4,7%, penalizado coma en 2011 por el aumento
del riesgo pais, si bien al cierre del ejercicio habia conseguido reconducir las importantes pérdidas que sufria a
mediados del afo.

Por otra parte, el indice de la bolsa brasilefia Ibovespa cerro el ejercicio 2012 con una subida del 7,40%.

En el mercado doméstico espanol, el volumen de efectivo negociado en acciones ha ascendido a 698.950
millones de euros (925.321 en 2011), un 24,46% inferior. Durante el ejercicio se han producido numerosas
ampliaciones de capital por un valor de 28.665 millones de euros frente a los 14.594 millones del ejercicio 2011.

Los mercados de deuda durante 2012 han mantenido un comportamiento més estable que el ejercicio 2011,
aunque se han seguido caracterizando por continuas tensiones que reflejan la incertidumbre sobre la solvencia
de ciertos paises debido al sobreendeudamiento y elevados déficits pablicos. La crisis desatada en verano
sobre la deuda espariola impulso a los paises de la Unién Europea y al propio Banco Central Europec a tomar
medidas para evitar un agravamiento de los “spreads” o diferenciales que hiciesen insostenible financiar la
emisién de deuda en Espanfa. Tras esta intervencion, en la segunda parte del afio los mercados de deuda han
retomado cierta normalidad.

El mercado de Deuda Corporativa de BME, AIAF, ha registrado en 2012 un volumen de negociacion de
2.565.086 millones de euros frente a los 5.444.735 millones de euros del ejercicio 2011. Las nuevas emisiones
admitidas a cotizacion en 2012 han ascendido a 363.974 millones de euros frente a los 278.553 millones de
euros en el ejercicio 2011.

El volumen de Deuda Publica Espaniola negociado en 2012 en el mercado electrénico y segundo escaldn fue de
638.664 miliones de euros que, frente a los 776.780 millones de euros del ejercicio 2011, ha supuesto una
disminucién del 17,78%.

Por su parte en el mercado espafiol de Futuros y Opciones el nimero de transacciones se ha situado en niveles
muy similares respecto a 2011, con un volumen de contratos negociados de 67,1 millones y una caida del
0,65%. Los volimenes de los contratos se incrementaron en la primera mitad del ejercicio y desde el mes de
julio de 2012 se vieron afectadog'\desfavorablemente por la prohibicion de las posiciones cortas sobre acciones
que ha limitado la operativa de I;‘)s agentes del mercado. /r
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Evolucion de los negocios de la Sociedad

CM CAPITAL MARKETS BOLSA, Sociedad de Valores, S.A. obtuvo unos ingresos netos por comisiones y
resultados de operaciones financieras de 7.191.001,22 euros que resultan superiores en un 15,29% a los del
ejercicio 2011.

Los gastos de personal en 2012 ascendieron a 3.797.103,22 euros que sobre los gastos de 2011 han supuesto
un moderado incremento del 2,54% y los gastos generales sumaron 1.771.974,03 euros, resultando inferiores
en un 10,13% respecto al ejercicio 2011 con una importante reduccién de gasto en sistemas informaticos.

El resultado del ejercicio 2012 ha sido de 893.636,46 euros de beneficio, frente a los 198.432,45 obtenidos en el
ejercicio anterior.

La Sociedad es miembro de los siguientes mercados y sistemas de liquidacion:

MEFF Renta variable (miembro negociador y liquidador)

EUREX, Mercado de futuros y Opciones Aleman

Bolsa de Valores de Barcelona

Bolsa de Valores de Madrid

Miembro del Sistema de Interconexion Bursatil

Miembro negociador de LATIBEX

Entidad adherida al Sistema de Registro, Compensacioén y Liquidacién de Valores

Evolucion previsible de la actividad durante el proximo ejercicio

La economia en los paises occidentales y especialmente en Europa va a continuar el proceso iniciado
consistente en aplicar medidas de reduccion del gasto publico y de estabilidad presupuestaria. Este proceso no
ayudara al impulso de la actividad econémica.

En este contexto es posible que vuelvan a surgir momentos de tensidn por la crisis de deuda que eventualmente
provoquen alzas en la rentabilidad de los activos de deuda publica y caidas en los mercados de renta variable

con un incremento de la volatilidad.

Adicionalmente, la rebaja en las perspectivas econémicas a nivel mundial puede hacer caer en la tentaciéon a
determinadas naciones de ganar competitividad mediante la devaluacion de sus divisas.

Lo cierto es que tras las experiencias vividas desde hace varios afios, creemos que los paises de la Unidn
Europea y Espafia seran capaces de adaptarse, manejar y resolver de manera satisfactoria y coordinada estos y
otros retos que se puedan presentar.

En este contexto, las previsiones para la actividad de la Sociedad se presentan razonablemente positivas,
afianzando las lineas de negocio existentes a la espera de una progresiva estabilizacion de las condiciones
econdmicas y de los mercados financieros que den una salida definitiva a la crisis.

Politicas de gestion en riesgo y exposicion al riesgo

La politica de gestion de riesgo y la exposicion al riesgo se recoge en la nota 24 de la memoria de estas cuentas
anuales.

Modificacion de estatutos y variaciones en el Consejo de Administracion

Durante el ejercicio 2012 no se han producido modificaciones de los estatutos sociales, ni han existido ceses o
nombramientos de consejeros por lo que la composicion del Consejo de Administracion de la Sociedad
permanece invariable respecto al cierre del ejercicio anterior.

Acciones propias

Durante el ejercicio 2012 no se ha producido transaccion alguna sobre las acciones propias de la Sociedad.

Hechos posteriores a la fecha gel balance

Como se comenta en la nota Bfe la memoria, con posterioridad al cierre del gjercicio y hasta la formulacién de
este informe no se han producido hechos r.e;evarr\sque puedan afectar a esta y cuentas anuales.
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Actividades en materia de investigacién y desarrollo

El tipo de actividad desarrollada por la Sociedad no ha hecho necesario el realizar actividades en materia de
investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2012.

Informacion sobre medio ambiente

Como se comenta en la nota 22 de la memoria, la Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacién con
la proteccion y mejora del medio ambiente y la minimizacién, en su caso, del impacto medioambiental,
cumpliendo con la normativa vigente al respecto. Durante el ejercicio no se ha considerado necesario registrar
ninguna dotacién para riesgos y cargas de caracter medioambiental al no existir contingencias relacionadas con
la proteccion y mejora del medio ambiente.

En Madrid, a 25 de marzo de 2013.
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FIRMAS DE LOS ADMINISTRADORES QUE FORMULAN LAS CUENTAS ANUALES
Y EL INFORME DE GESTION DE
CM CAPITAL MARKETS BOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

| — [\

m I '.lr.rl | L |
Joss Mahud] Qutienaa Nartin®
ConseierB s

/

T

Juan-Yago Hernandez-Canut Fernandez-Espana
Consejero

45



pwc

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Alos Accionistas de CM Capital Markets Bolsa, Sociedad de Valores, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de CM Capital Markets Bolsa, Sociedad de Valores, S.A. que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables de la formulacién
de las cuentas anuales de la sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la sociedad (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo
con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacién.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2012 expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de CM Capital Markets Bolsa,
Sociedad de Valores, S.A. al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones y
sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. BETITU
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