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INFORME DE AUDITORIA DE LAS CUENTAS ANUALES
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2012

A los Accionistas de
FIDENTIIS EQUITIES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de FIDENTIIS EQUITIES, SOCIEDAD DE VALORES,
S.A., que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de
3 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 formulaciéon de las cuentas anuales de la Sociedad,
de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad (que se
identifica en la Nota 2.1 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 realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.
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2. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de

FIDENTIIS EQUITIES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. al 31 de diciembre de 2012, asi
g como de los resultados de sus operaciones y de sus fiujos de efectivo correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
g informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
P contables contenidos en el mismo.

% 3. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los

administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la Sociedad.
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FIDENTIIS EQUITIES, S.V., S.A.
BALANCE DE SITUACION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31/12/2012

(En euros)
Notas de la
ACTIVO Memoria 3112/2012 31/12/2011

L
|
|
Ci
I

Instrumentos de capital - 2.369.032,40| 2.755.684, 18
Instrumentos de capital - 821,00 829, 00
nversi

P i :diticias

Créditos a intermediarios financieros 7.303.386,78|  9.409.755,83
Créditos a particulares 2.138,05 0,00

1H' . materi;

) intangible

Otro activo lntanglble “ 10.071,89 8.081 30

'HHJ

Corrientes 81.239,62 0,00
Diferidos 33.296,88 51.234, 13

‘1IJ

TOTAL ACTIVO 10.389.130, 3{} 12.905.288, 94:

(Las Notas 1 a 17 de la memoria adjunta forman parte del Balance de Situacion del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012)
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FIDENTIIS EQUITIES, S.V., S.A.
BALANCE DE SITUACION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31/12/2012
(En euros)

Notas de la

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Memoria  31/12/2012 31/12/2011

}11 l'H l|

Capital | 3.000.000,00 |
Reservas 5.236.974,26 5.230.925,59

Resultado del ejercicio 25.392,71 28.741,42

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 10.389.130,30 12.905.288,94
PRO - MEMORIA
Otras cuentas de orden 2.369.032,40 2.755.684,18

ITOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 2.369.032,40 2.755.684,18

(Las Notas 1 a 17 de la memoria adjunta forman parte del Balance de Situacion del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012)
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FIDENTIIS EQUITIES, S.V., S.A.
'CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL
131/12/2012
(En euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Intereses y rendimientos asimilados

Intereses y cargas asimiladas (-)

Rendimiento de instrumentos de capital

Comisiones percibidas

Comisiones pagadas (-)

Resultado de operaciones financieras (neto)
Cartera de negociacion

Diferencias de cambio (neto)

Otras cargas de explotacién

Gastos de personal (-)

Gastos generales (-)

Amortizacion (-)

ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

Ganacias/(Pérdidas) baja de acivos no clasificados como no corrientes
en venta

Notas de la
Memotia

11b
11a
11a

11c
10
12d

12a
12b
12¢

(Debe) / Haber

2012
39.502,38

(1.649,61)

134.025,27

8.527.641,87
(35.192,33)
(226.015,81)
(226.015,81)
(14.386,41)
(109.392,11)

(5.833.835,77)
(2.297.200,85)
(118.268,18)

2011 |
68.578,27

(7.025,73)

47.749,68
11.516.839,39
(9.476,19)
(291.757,94)
(291.757,94)
(1.264,86)
(39.012,11)

(8.736.385,95)
(2.389.638,23)
(117.547,16)

(Las Notas 1 a 17 de la memoria adjunta forman parte de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012)
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|
IFIDENTIIS EQUITIES, S.V., S.A.
'ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL

131/12/2012
\(En euros)

;A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Notas de la

(Debe) / Haber

(CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31/12/2012 Memoria 2012 2011

B) OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Impuesto sobre beneficios

(Las Notas 1 a 17 de la memoria adjunta forman parte del Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos del ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2012)

FIDENTIIS EQUITIES, S.V,, S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31/12/2012

(En euros)

A) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL
31/12/2012 Escriturado Reservas  Rdo del ejercicio Total

l

Capital

0,00
35.370,83

|. Total ingresos y gastos reconocidos
II. Operaciones con socios o propietarios
Traspasos entre partidas de patrimonio neto

3,000.000,00

25.392,71

|. Total ingresos y gaslos reoonomdos

II. Operaciones con socios o propietarios

Traspasos entre partidas de patrimonio neto

(Las Notas 1 a 17 de la memoria adjunta forman parte del Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto del ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2012)
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FIDENTIIS EQUITIES, S.V., S.A.

|[ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31/12/2012(En

Euros)

Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-)
Amortizacién

Resultado ajustado

Aumento (Disminucion) neta de los activos de explotacion
Inversiones crediticias (+/-)
Cartera de negociacién (+/-)
Activos financieros disponibles para la venta ( +/~ )
Otros activos de explotacion (+/-)

Aumento (Disminucién) neta en los pasivos de explotacién
Pasivos financieros a coste amortizado (+/-)
Otros pasivos de explotacion (+/-)

Cobros/Pagos por impuesto sobre sociedades

Pagos (-)
Activos materiales (-)

Activos intangibles (-)

Cobros (+)

Aclivos materiales (+)

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-)

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-)

2012

25.392,71
118.268,18
118.268,18
143.660,89

(2.239.121,52)

(2.103.214,11)

(386.659,78)

(8,00)
250.760,37
788.688,94
331.923,04
456.765,90

(120.086,88)

(1.888,76)
275,42

275,42

8.137.821,20
6.709.349,29

0,00

(121.975,64)

2011

28.741,42
117.547,16
117.547,16
146.288,58

(763.264,61)

(1.246.078,40)

511.277,82

(9,00)

(28.455,03)
1.532.997,31

(12.082,94)
1,545.080,25
0,00

(20.661,72)
(16.859,96)

(3.801,76)
12.285,48

12.285,48

7.230.176,16
8.137.821,20

(Las Notas 1 a 17 de la memoria adjunta forman parte de/ Estado de Flujos de Efectivo del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012)
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FIDENTIIS EQUITIES, S.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012
(Expresado en Euros)

Nota1. Actividad e informacion de caracter general

Fidentiis Equities, S.V., S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd, por un periodo de tiempo indefinido, el 17 de
febrero de 2003 como sociedad andnima, bajo la denominacién de Fidentiis Equities, S.A., adoptando su actual
denominacion el 22 de octubre de 2003. Con fecha 14 de octubre de 2003, el Ministerio de Economia y Hacienda
resolvié autorizar la transformacién de la Sociedad en Sociedad de Valores, y consta inscrita en el Registro de
empresas de servicios de inversion de la C.N.M.V. con el ndmero 205.

Se encuentra registrada en el Registro Mercantil de Madrid, en el Tomo 18527, libro 0, folio 155, seccién 82, hoja M-
321979 inscripcion 5% Su domicilio social se encuentra en la calle Veldzquez, 140 2° planta de Madrid, lugar en el que
desarroila su actividad.

De acuerdo a la redaccion del articulo 2 de los Estatutos, segun lo aprobado en la Junta General de 19 de junio de
2008, constituye el objeto social exclusivo de la Sociedad el desarrollo de las actividades permitidas a las sociedades
de valores como empresas de servicios de inversion por el articulo 63 de la Ley 24/98 de julio, del Mercado de
Valores.

El programa de actividades de la Sociedad, por tanto, incluye:

—~  Larecepcion y transmision de ordenes de clientes en relacién con uno o mas instrumentos financieros

—  Laejecucion de dichas drdenes por cuenta de clientes

—  Lanegociacion por cuenta propia

—~  Lagestion discrecional e individualizada de carteras de inversidn con arreglo a los mandatos conferidos por los
clientes

—  Lacolocacién de instrumentos financieros, se base o no en un compromiso firme
—  Elaseguramiento de una emisién o de una colocacién de instrumentos financieros
- Elasesoramiento en materia de inversién

—  Lagestidn de sistemas multilaterales de negociacion

Ei Consejo de Administracion del 6 de octubre de 2010 aprobé la modificacién del programa de actividades de la
Sociedad para incluir especificamente en el mismo servicio de inversion de “colocacion de instrumentos financieros, se
base o0 no en un compromiso firme” tal y como este se define en el articulo 63.1 &) de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores.
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De igual forma, la Sociedad podra realizar los siguientes servicios auxiliares:

- La custodia y administracién por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el art. 2 de la Ley 24/88,
de 28 de julio

- La concesidn de créditos o préstamos a inversores, para que puedan realizar una operacion sobre uno o mas
de los instrumentos previstos en el art. 2, siempre que en dicha operacion intervenga la empresa que concede
el crédito o préstamo

—  Elasesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, asi como el
asesoramiento y demds servicios en relacién con fusiones y adquisiciones de empresas

- Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colacion de instrumentos
financieros

—  La elaboracién de informes de inversiones y analisis financieros u otras formas de recomendacion general
relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros

- Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la prestacion de servicios de inversion

- Los servicios de inversion asi como los servicios auxiliares que se refieran al subyacente no financiero de los
instrumentos financieros derivados contemplados en los apartados 3,4,5 y 8 del art. 2 de la Ley 24/88 de 28 de
julio, cuando se hallen vinculados a la prestacion de servicios de inversion o a los servicios auxiliares

Los citados servicios de inversion y servicios auxiliares se prestaran sobre los instrumentos relacionados en el articulo
2 de la Ley 24/88 de 28 de julio del Mercado de Valores.

Asimismo, la Sociedad, en los términos legalmente establecidos, y siempre que se resuelvan en forma adecuada los
posibles riesgos y conflictos de interés entre la Sociedad y sus clientes, o los que puedan surgir entre los distintos
clientes, podrd realizar las actividades previstas en los apartados anteriores, referidas a instrumentos no contemplados
en dicho articulo, u otras actividades accesorias que supongan la prolongacion de su negocio, cuando eflo no
desvirtlie el objeto social exclusivo propio de la Sociedad.

Los servicios de inversion y servicios auxiliares anteriormente indicados se prestardn unicamente a clientes
profesionales y contrapartes elegibles.

Las Sociedades de Valores tienen definidos los aspectos fundamentales en su régimen juridico en el Real Decreto
1820/2009, de 27 de noviembre, y por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, viéndose afectadas por diversas
disposiciones que, entre otros, regulan los siguientes aspectos:

—  Han de revestir la forma de sociedad andnima, teniendo por objeto social exclusivo la realizacién de
actividades que sean propias de las empresas de servicios de inversion.

—  Deben contar con un capital social minimo de 2.000 miles de euros.
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Deben cumplir con unos requisitos minimos de recursos propios y de liquidez, establecidos por la Circular
12/2008 de 30 de diciembre, sobre solvencia de las empresas de inversién y sus grupos consolidables y la
Circular 7/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante “la C.N.M.V."}, modificada por la
Circular 52011, de 12 de diciembre, respectivamente. Asimismo, en el caso de realizar el servicio de gestion
discrecional de carteras, sus fondos propios, en ningun caso, podran ser inferiores al 5 por 1.000 del volumen
de las carteras gestionadas.

Deben adherirse a un Fondo de Garantia de Inversiones en los términos establecidos en el Real Decreto
1642/2008 de 10 de octubre. Dicho Fondo garantiza, en términos generales, que todo inversor perciba el valor
monetario de su posicién acreedora global frente a la Sociedad, con el limite cuantitativo de 100.000 euros.

Sélo podran obtener financiacion de entidades financieras inscritas en los registros al efecto mantenidos por la
C.N.M.V,, el Banco de Espafia o la Direccion General de Seguros o en registros de igual naturaleza de la
Union Europea, o bien de personas distintas de las mencionadas pero solo en concepto de:

= Emision de acciones

= Financiaciones subordinadas

= Emision de valores admitidos a negociacion en algtin mercado secundario oficial

»  Cuentas de cardcter instrumental y transitorio abiertas a clientes en relacion con la ejecucion de las
operaciones desarrolladas por cuenta de ellos

La Sociedad forma parte, en los términos del articulo 42 del Cddigo de Comercio, del Grupo Fidentiis Equities, en
adelante el Grupo, que esta constituido por la sociedad dominante Grupo Fidentiis Equities, S.L. sociedad domiciliada
en Madrid, y sus sociedades dependientes.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 se formularon el 30 de enero de
2012 y fueron depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

El Consejo de Administracion de FIDENTIIS EQUITIES, SOCIEDAD DE VALORES, S A, celebrado el 31 de enero de
2013, formula las presentes cuentas anuales e informe de gestidn de la Sociedad correspondientes al ejercicio anual
terminado el lunes, 31 de diciembre de 2012, firmando todos los Consejeros, cuyo detalle se presenta a continuacion:

D. Enrique Pérez-Pla de Viu Presidente

D. Mark Emilio Umberto Giacopazzi Vicepresidente
D. Jests Saiz Nogués Vicepresidente

D. Alejandro Arraez Garcia Vocal

D? Marta L.lano Mendoza Vocal

D. Francisco Do Amaral Do Casal Ribeiro de Carvalho Vocal

Dichas cuentas anuales se someterdn a aprobacion por la Junta General de Accionistas, estimandose que serdn
aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las Cuentas Anuales del ejercicio 2011 fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas celebrada el 17 de abril de 2012.
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El nimero de personas empleadas al 31 de diciembre de 2012 y 2011, distribuido por categorias y sexo, asi como la
plantilla media por categoria de cada uno de 10s ejercicios, se presenta a continuacion:

3112/2012 2012
Categoria Hombres Mujeres Total Plantilla media
Consejeros 4 1 5 5
Altos directivos (no consejeros) 4 1 5 5
Profesionales, técnicos y similares 20 5 25 25
Personal de servicios administrativos y similares 2 6 8 8
TOTAL 30 13 43 43
3112/2011 2011
Categoria Hombres Mujeres Total Plantilla media
Consejeros 4 1 5 5
Altos directivos (no consejeros) 5 i 6 6
Profesionales, técnicos y similares 20 5 25 25
Personal de servicios administrativos y similares 2 6 8 8
TOTAL 3 13 44 44

La Sociedad inicid durante el ejercicio 2009 el proceso de constitucion de una sucursal en Milan (ltalia) con el objeto
de desarrollar su actividad en el mencionado pais, comenzando sus operaciones en el mes de marzo del ejercicio
2010.

Los servicios de inversién que desarrolla la sucursal de la Sociedad en Milan (ltalia) se detallan a continuacién:

— Larecepcion y transmision de drdenes de clientes en relacién con uno o mas instrumentos financieros

— La colocacion de instrumentos financieros, sin base a un compromiso firme

— El aseguramiento de instrumentos financieros o colocacién de instrumentos financieros sobre la base de un
compromiso firme

— Elasesoramiento en materia de inversion

De igual forma, la Sucursal podrd realizar los siguientes servicios auxiliares:

- Elaboracién de informes de inversiones y andlisis financieros u otras formas de recomendacion general relativa
a operaciones sobre instrumentos financieros

Los citados servicios de inversion y servicios auxiliares se prestaran sobre valores negociables de renta variable, salvo
en la actividad de negociacion por cuenta propia en la que también se operara con valores negociables de renta fija.

Los servicios de inversién y servicios auxiliares anteriormente indicados se prestaran dnicamente a clientes
profesionales y contrapartes elegibles.

El nimero de personas contratadas al 31 de diciembre de 2012 en dicha sucursal asciende a 14 empleados, siendo la
plantilla media en el ejercicio 2012 de 13 profesionales. El nimero de personas contratadas al 31 de diciembre de

2011 en dicha sucursal ascendia a 13 empleados, siendo la plantilla media en el ejercicio 2011 de 13 profesionales.

La Sociedad no ha otorgado representaciones a 31 de diciembre de 2012 y 2011.



fidentiis

EQUITIES S.V. S.A.

Nota2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

1. Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad, y se presentan de
acuerdo con los principios de contabilidad y normas de valoracion generalmente aceptados establecidos en la Circular
7/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V. y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la C.N.M.V., asi
como en la demés legislacion mercantil vigente, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera al 31 de diciembre de 2012 de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de
los flujos de efectivo de la Sociedad que se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Con fecha 1 de enero de 2012, ha entrado en vigor la Circular 5/2011, de 12 de diciembre, de la C.N.M.V,, por la que
se modifica la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las empresas de servicios de inversion, sociedades gestoras de instituciones de inversién
colectiva y sociedades gestoras de entidades de capital-riesgo, adaptando asi dicha Circular 7/2008 a las
modificaciones de la NIIF 3 y de la NIC 27 que han sido adoptadas por la Unién Europea. La entrada en vigor de esta
circular no ha tenido un efecto significativo en la Sociedad.

No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan aplicado disposiciones legales
en materia contable.

2. Principios contables no obligatorios aplicados

Con el objeto de que las cuentas anuales muestren la imagen fiel, no ha sido necesario aplicar principios contables no
obligatorios.

3. Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La preparacién de las presentes cuentas anuales exige el uso, por parte de los Administradores de la Sociedad, de
ciertas estimaciones y juicios en relacion con el futuro que se evallan continuamente y se basan en la experiencia
histérica y otros factores. Principaimente, se refieren a:

~ Lavida util de los activos materiales e intangibles (véase Notas 8 y 9)
— Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 7)
— El céleulo del gasto por impuesto sobre beneficios y de los activos y pasivos diferidos (véase Nota 13)

Si bien las estimaciones se han realizado de acuerdo a la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2012,
pudiera ser que acontecimientos futuros obliguen a modificar dichas estimaciones en préximos ejercicios, lo que se
haria conforme a lo determinado en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., modificada por la Circular
5/2011, de 12 de diciembre, de forma prospectiva.

No existen dudas razonables sobre el funcionamiento normal de la Sociedad por lo que las Cuentas Anuales han sido
elaboradas bajo el principio de empresa en funcionamiento.

11
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4. Comparacion de la informacion
Las cifras de las presentes cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012 son
totalmente comparables con las del ejercicio anterior, no habiendo resultado necesario realizar la adaptacion de las
cifras del ejercicio precedente.
La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2011 se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos
comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2012 y, por consiguiente, no constituye las cuentas
anuales de la Sociedad del ejercicio 2011.
5. Agrupacion de partidas
A efectos de facilitar la comprension del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, ciertos epigrafes se presentan de forma agrupada,
presentandose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la presente memoria.
6. Elementos recogidos en varias partidas
No hay elementos patrimoniales que estén registrados en dos o mas partidas del balance de situacion.

7. Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio al que corresponden las presentes cuentas anuales no se han producido cambios en los criterios
contables con respecto a los aplicados en el ejercicio anterior.

8. Correccion de errores

Durante el ejercicio al que corresponden las presentes cuentas anuales, se ha procedido a la correccion de un error de
gjercicios anteriores con objeto de registrar un gasto del afio 2011, cuyo importe asciende a 22.692,75 euros, en el
gjercicio de su devengo. Dada la inmaterialidad del importe, los Administradores exclusivamente han reflejado dicha
cantidad reduciendo el importe de las reservas voluntarias de la Sociedad.

Nota 3. Hechos posteriores a la fecha del balance

No se han producido hechos significativos con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacion de
las presentes cuentas anuales que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y
los resultados de la misma.
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Notad4. Normas de registro y valoracion

Las cuentas anuales han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion y
clasificacion sefialadas en la Circular 7/2008 de la C.N.M.V., modificada por la Circular 52011, de 12 de diciembre,
vigente.

Los principios contables y normas de valoracidn més significativos aplicados en la preparacion de las cuentas anuales
son los que se describen a continuacién:

a) Activo intangible

El activo intangible corresponde fundamentalmente a las licencias para programas informaticos adquiridas a terceros y
se capitalizan sobre la base de los costes en que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa
especifico. Estos costes se amortizan durante su vida Util estimada en 3 afios. Las dotaciones anuales en concepto de
amortizacién de los activos intangibles se registran en el capitulo “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos relacionados con el mantenimiento de programas informaticos se reconocen como gasto cuando se incurre
en ellos.

b) Activo material

Los elementos de Inmovilizado material se reconocen por su precio de adquisicion o coste de produccidn menos la
amortizacidn acumulada y, si procede, el importe acumulado de las pérdidas reconocidas.

Los costes de ampliacion, modernizacién o mejora de los bienes del inmovilizado material se incorporan al activo
como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad, productividad o
alargamiento de su vida Util, y siempre que sea posible conocer o estimar el valor contable de los elementos que
resultan dados de baja del inventario por haber sido sustituidos.

Los costes de reparaciones importantes se activan y se amortizan durante la vida atil estimada de los mismos,
mientras que los gastos de mantenimiento recurrentes se cargan contra la cuenta de pérdidas y ganancias durante el
ejercicio en que se incurre en ellos.

La amortizacion del inmovilizado material, se calcula sistematicamente por el método lineal en funcién de su vida util
estimada, atendiendo a la depreciacion efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute. Las dotaciones
anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se registran en el capitulo “Amortizacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, y se han calculado en los ejercicios 2012 y 2011 en base a los siguientes porcentajes de
amortizacién:

Porcentaje de

Elemento amortizacion
Obas infalaciones 8-12 %
Mobiliario 10-20 %
Equipos de procesos la Informacion 25-33 %
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c) Pérdidas por deterioro de valor de los activos no financieros

Los activos sujetos a amortizacion se someten a pruebas de pérdidas por deterioro siempre que algin suceso o
cambio en las circunstancias indique que el valor contable puede no ser recuperable. Se reconoce una pérdida por
deterioro por el exceso del valor contable del activo sobre su importe recuperable, entendido éste como el valor
razonable del activo menos los costes de venta o el valor en uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las
pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo
identificables por separado (unidades generadoras de efectivo). Los activos no financieros, distintos del fondo de
comercio, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a cada fecha de balance por si se
hubieran producido reversiones de la pérdida.

d) Arrendamientos y operaciones similares
Las operaciones de arrendamiento se clasifican en arrendamientos financieros y arrendamientos operativos.

Los arrendamientos en los que la Sociedad asume los riesgos y beneficios derivados de la propiedad del bien
arrendado se clasifican como arrendamientos financieros.

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y beneficios derivados de
la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. La totalidad de los arrendamientos de la Sociedad se
clasifican dentro de esta categoria.

Los gastos del arrendamiento, cuando la Sociedad actlia como arrendatario, se imputan linealmente a la cuenta de
resultados durante la vigencia del contrato con independencia de la forma estipulada en dicho contrato para el pago de
los mismos.

e) Activos Financieros

1. Inversiones crediticias

Esta categoria incluye préstamos por operaciones comerciales y préstamos por operaciones no comerciales y se
clasifican, a efectos de su valoracion, dentro de la categoria de “Préstamos y partidas a cobrar”.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes de transaccién que les
sean directamente imputables y posteriormente a coste amortizado reconaciendo los intereses devengados en funcidn
de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros del instrumento con
la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento. Los créditos por operaciones comerciales con
vencimiento no superior a un ano se valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por
su valor nominal siempre que el efecto de no actualizar los flujos no sea significativo.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorativas necesarias por deterioro de valor si existe
evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se les adeudan.

El importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor actual de los
flujos de efectivo futuros estimados, descontando al tipo de interés efectivo en el momento de reconocimiento inicial.
Las correcciones de valor, asi como en su caso su reversion, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. Cartera de neqociacion

Los activos financieros mantenidos para negociar son adquiridos con el propdsito de venderlos en el corto plazo o
forman parte de una cartera de instrumentos identificados y gestionados conjuntamente para obtener ganancias a
corto plazo, asi como los activos financieros que designa la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial.

Estos activos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores por su valor
razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.
Los costes de transaccién directamente atribuibles a la adquisicion se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

3. Activos financieros disponibles para la venta

En los activos financieros disponibles para la venta se incluyen instrumentos de patrimonio que no se clasifican en
ninguna de las categorias anteriores.

Se valoran por su valor razonable, registrando los cambios que se produzcan directamente en el patrimonio neto hasta
que el activo se enajene o deteriore, momento en que las pérdidas y ganancias acumuladas en el patrimonio neto se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, siempre que sea posible determinar el valor razonable. En caso
contrario, se registran por su coste menos pérdidas por deterioro del valor.

En estos activos se efectlian correcciones valorativas si existe evidencia objetiva de que su valor se ha deteriorado
como resultado de una reduccidn o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros en el caso de instrumentos de
deuda adquiridos o por la falta de recuperabilidad del valor en libros del activo en el caso de inversiones en
instrumentos de patrimonio.

En el caso de los instrumentos de patrimonio que se valoran por su coste por no poder determinarse su valor
razonable, la correccion de valor se determina del mismo modo que para las inversiones en el patrimonio de empresas
del grupo, muitigrupo y asociadas.

Si existe evidencia objetiva de deterioro, la Sociedad reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias las pérdidas
acumuladas reconocidas previamente en el patrimonio neto por disminucion del valor razonable. Las pérdidas por
deterioro del valor reconocidas en la cuenta de pérdidas y ganancias por instrumentos de patrimonio no se revierten a
través de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos financieros se dan de baja del balance de situacion cuando finaliza los flujos de efectivo que generan o
cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riegos y beneficios que llevan implicitos.

Baja del balance de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja del balance de situacién cuando finalizan los flujos de efectivo que generan o
cuando se ha transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
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Compensacién de saldos

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

f) Pasivos Financieros

1. Pasivos financieros a coste amortizado

Los débitos y partidas a pagar incluyen débitos por operaciones comerciales y débitos por operaciones no
comerciales.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de transaccién directamente
imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado segun el método del tipo de interés efectivo.

Los déhitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no tienen un tipo de interés
contractual se valoran, tanto en el momento inicial como posteriormente, por su valor nominal cuando el efecto de no

actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

Baja del balance de pasivos financieros

Los pasivos financieros solo se cancelan del balance de situacién cuando finalizan las obligaciones que generan o
cuando se adquieren.

g) Restos de pasivos

El epigrafe “Resto de Pasivos” del balance de situacion adjunto recoge fundamentaimente las remuneraciones
pendientes de pago al personal de la Sociedad en concepto de bonus del ejercicio que se liquidaran en el ejercicio
siguiente.

h) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del euro

se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran segun los tipos de cambio vigentes en las fechas
de las operaciones.
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En la fecha de cada balance de situacion, los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera, se convierten seglin
los tipos vigentes en la fecha de cierre. Las partidas no monetarias en moneda extranjera medidas en términos de
coste histérico no sufren correccién por diferencias de cambio. Las partidas no monetarias a valor razonable se
valoran aplicando el tipo de cambio de la fecha de determinacién del valor razonable. Las diferencias de conversion
sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos de patrimonio mantenidos a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias, se presentan como parte de la ganancia o pérdida en el valor razonable. Las
diferencias de conversion sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos de patrimonio clasificados como
activos financieros disponibles para la venta, se incluyen en el patrimonio neto.

Las diferencias de cambio de las partidas monetarias que surjan tanto al liquidarlas, como al convertirlas al tipo de
cambio de cierre, se reconocen en los resultados del afio. En el caso de los activos financieros monetarios disponibles
para la venta, las diferencias de cambio producidas entre la fecha de la transaccién v la fecha del cierre del ejercicio
se calculan sobre el coste amortizado de dichos activos y se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio.

i) Impuesto sobre beneficios

El gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios es el importe que, por este concepto, se devenga en el ejercicio y que
comprende tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente como por impuesto diferido. Tanto el gasto (ingreso) por
impuesto corriente como diferido se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante, se reconoce en el
patrimonio neto el efecto impositivo relacionado con partidas que se registran directamente en el patrimonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto corriente se valoraran por las cantidades que se espera pagar o recuperar de las
autoridades fiscales, de acuerdo con la normativa vigente o aprobada y pendiente de publicacion en la fecha de cierre
del ejercicio.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del balance, sobre las diferencias temporarias que
surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. Sin embargo, si los impuestos diferidos
surgen del reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una transaccion distinta de una combinacion de negocios
gue en el momento de la transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible del impuesto no se
reconocen. El impuesto diferido se determina aplicando la normativa y los tipos impositivos aprobados o a punto de
aprobarse en la fecha del balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se
realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte probable que se vaya a disponer de
ganancias fiscales futuras con las que poder compensar las diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en dependientes,

asociadas y negocios conjuntos, excepto en aquellos casos en que la Sociedad puede controlar el momento de
reversion de las diferencias temporarias y ademds es probable que éstas no vayan a revertir en un futuro previsible.
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Para los ejercicios fiscales comenzados a partir de 1 de enero de 2007, la Sociedad tributa en régimen de declaracién
fiscal consolidada como integrante del grupo fiscal 16/07 cuya sociedad dominante es Grupo Fidentiis Equities, S.L.
Las sociedades integradas en el Grupo de Consolidacién Fiscal determinan conjuntamente el resultado del mismo,
repartiéndose dicho resultado entre ellas conforme a los criterios establecidos en 1a resolucidn del ICAC de 9 de
octubre de 1997, modificada parcialmente por la de 15 de marzo de 2002. Dicho reparto tiene en cuenta, ademas de
los pardmetros de tributacion individual, las diferencias permanentes y temporarias producidas por la eliminacién de
resultados derivada de la consolidacion fiscal y las deducciones y bonificaciones correspondientes a cada sociedad del
grupo fiscal, imputandose dichos efectos impositivos por diferencias permanentes y temporarias, deducciones y
bonificaciones a la sociedad que realizé la actividad u obtuvo el rendimiento asociado.

j) Ingresosy gastos

Los gastos y los ingresos se registran por el principio del devengo, estableciéndose, en los casos en que sea
pertinente, una correlacion entre ambos.

Los ingresos se registran por el valor razonable de la contraprestacion a recibir y representan los importes a cobrar
por los servicios prestados en el curso ordinario de las actividades de la Sociedad.

La Sociedad reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede valorar con fiabilidad, es probable que
los beneficios econémicos futuros vayan a fluir a la Sociedad y se cumplen las condiciones especificas para cada una
de las actividades tal y como se detalla a continuacion. No se considera que se pueda valorar el importe de los
ingresos con fiabilidad hasta que no se han resuelto todas las contingencias relacionadas con la venta. La Sociedad
basa sus estimaciones en resultados histéricos, teniendo en cuenta el tipo de cliente, el tipo de transaccion y los
términos concretos de cada acuerdo.

Los ingresos por comisiones de intermediacion se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
contratacion de la operacidn objeto de la intermediacion.

Dado que no es posible determinar previamente el importe de los ingresos por difusion de andlisis, éstos se
consideran devengados en el momento que son reconocidos por el cliente, periodificandose en el caso de que se

facturen de forma anticipada.

Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos se reconocen como ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando se establece el
derecho a recibir el cobro. No obstante lo anterior, si los dividendos distribuidos proceden de resultados generados
con anterioridad a la fecha de adquisicion no se reconocen como ingresos, minorando el valor contable de la inversién.
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k) Prestaciones a los empleados

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decisién de la Sociedad de
rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacidén o cuando el empleado acepta renunciar
voluntariamente a cambio de esas prestaciones. La Sociedad reconoce estas prestaciones cuando se ha
comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores de acuerdo con un plan formal detallado
sin posibilidad de retirada o a proporcionar indemnizaciones por cese como consecuencia de una oferta para animar a
una renuncia voluntaria. Las prestaciones que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del balance
se descuentan a su valor actual.

Igualmente, los empleados a los que se refieren los compromisos que se mencionan en la Nota 16 de la presente
memoria tienen derecho, en caso de despido, a una remuneracién equivalente al porcentaje que les corresponda
sobre el incremento del valor neto patrimonial desde la concesion de la opeion hasta la del despido.

Los administradores de la Sociedad no prevén que se vayan a efectuar despidos en el futuro previsible, por lo que el
balance de situacion adjunto no incluye ninguna provisién por este concepto.

I) Transacciones entre partes vinculadas
Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento inicial por su valor
razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la diferencia se registra atendiendo a la

realidad econémica de la operacién. La valoracion posterior se realiza conforme con lo previsto en las
correspondientes normas.
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Nota 5. Patrimonio neto y propuesta de aplicacion de resultados

51.  Capital Social
El Capital Social a 31 de diciembre de 2012 y 2011 asciende a 3.000.000,00 euros, compuesto por 300.000 acciones
ordinarias y nominativas, totalmente suscritas y desembolsadas, teniendo los mismos derechos y obligaciones, y

numeradas correlativamente a partir de la unidad, con un valor nominal de 10 euros por accién.

Al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, los accionistas de la Sociedad son los siguientes:

Accionistas N° Acciones % Participacion

Grupo Fidentiis Equites, S.L. 288.000 96,00%
Enrique Pérez-Pla de Viu 6.000 2,00%
Mark Giacopazzi 6.000 2,00%

Ninguna de las acciones de la Sociedad estd admitida a cotizacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011.

La Sociedad no tiene opciones ni contratos sobre sus propias acciones al 31 de diciembre de 2012 y 2011.
Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha recibido ni subvenciones ni legados de sus accionistas.
5.2. Reservas

La Sociedad tiene las siguientes reservas al cierre de los ejercicios 2012 y 2011:

Euros
3112/2012 31/12/2011
Legal y estatutarias:
-Reserva legal $00.000,00 600.000,00
Otras reservas:
-Reservas voluntarias 4.636.974,26 4.630.925,59

5.236.974,26 5.230.925,59

La disponibilidad de estas reservas es la siguiente:

a) Reserva legal: la reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 271 de la ley de Sociedades de
Capital, que establece que la Sociedad debe dotar un 10% del beneficio para reserva legal hasta que esta

alcance el 20% del capital social.

La Reserva Legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte de su saldo que exceda del 10% del

capital ya aumentado.
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Salvo para la finalidad mencionada anteriormente y mientras no supere el 20% del capital social esta reserva
solo podrd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no exista otras reservas disponibles

suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad tiene cubierta la reserva legal minima establecida en su

totalidad.

b) Reservas voluntarias: no existe ninguna restriccion para la disposicion de esta reserva.

No existen limitaciones para la distribucién de dividendos.

5.3. Propuesta de aplicacidn de resultados

Durante el ejercicio 2012 se ha obtenido un beneficio después de impuestos de 25.392,71 euros, (28.741,42 euros en
el ejercicio anterior), siendo la propuesta de distribucion del mismo, formulada por el 6rgano de Administracién de la
Sociedad, en su reunion del 31 de enero del 2013, asi como la distribucién del ejercicio 2011 aprobada por la Junta

General Ordinaria de Accionistas el 17 de abril de 2012, las siguientes:

Base de reparto 2012 2011
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias 25.392,71 28.741,42
Total 25.392,71 28.741,42
Aplicacién

A reservas voluntarias 25.392,71 28.741,42
Total 25.392,71 28.741,42

En los ejercicios 2012 y 2011 no se han realizado pagos de dividendos.

Nota 6. Informacidn segmentada

La practica totalidad del importe neto de la cifra de negocios proviene de la actividad principal de la Sociedad (ver Nota
1). La distribucion de los ingresos por comisiones de compraventa diferenciando los derivadas de operaciones en el

mercado nacional y en los mercados extranjeros se presenta en la Nota 11 de |a presente memoria.
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Nota 7. Instrumentos financieros

El valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros establecidas en la norma de registro y
valoracidn de instrumentos financieros es el siguiente:

7.1, Activos financieros

7.1.1. Activos financieros disponibles para la venta

La Sociedad ha registrado en la categoria de activos disponibles para la venta valorados a coste, el importe de la
participacion en la sociedad denominada Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones constituida al amparo
del Real Decreto 948/2001 de 3 de agosto sobre sistemas de indemnizaciones de los inversores, por su coste de
adquisicién. Al 31 de diciembre de 2012, el importe de esta participacién asciende a 821,00 euros (829,00 euros a 31
de diciembre de 2011).

7.1.2. Cartera de Negociacion

A) Instrumentos de capital

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se presenta a continuacion:

Euros

3112/2012
VALORDE  BENEFICIOPOR PERDIDA POR
TITULOS COSTE MERCADO  VALORACION  VALORACION
Mapfre 200.000 48376906 463.000,00 - (20.769,06)
Sitnedif Tordesillas S.LCAV. 170.000 1.700.000,00  1.597.099,00 - {102.901,00)

Sitnedif Tordesillas, F.I.L. 28780 30000000 30893340 8.933,40

Total 398.780,00 2.483769,06  2.360.032,40 893340  (123.670,06)

Euros

311122011
VALORDE  BENEFICIO POR  PERDIDA POR
TITULOS COSTE MERCADO  VALORACION  VALORACION
OHL. 50.000 106849560  969.000,00 - (99.495,60)
Siitnedif Tordesillas S.1.C.AV. 170.000 1.700.000,00  1.495.065,00 - {204.935,00)
Siitnedif Tordesillas, F.L.L. 28,780 30000000  291.619,18 . (8.380,82)
Total 248.780,00 306849560 2.755.684,18 000  (312.811,42)

El valor razonable de estos instrumentos financieros se ha obtenido de la cotizacidn o valor liquidativo de los titulos en
un mercado activo al cierre de cada uno de los ejercicios.

Siitnedif Tordesillas F.I.L (constituido en 2007) es un fondo gestionado por la Sociedad del grupo Siitnedif S.G.1.I.C.,
S.A. La participacion a 31 de diciembre de 2012 representa el 0,6% del patrimonio total del fondo (0,6% a 31 de
diciembre de 2011).
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Siitnedif Tordesillas SICAV, es una Sociedad de Inversién de Capital Variable, constituida en 2010, en la que la
sociedad del grupo Siinedif S.G.1I.C. S.A. ejerce funciones de “investment management”. Al 31 de diciembre de 2012
el porcentaje de participacion de la Sociedad en dicha SICAV es del 10,27% (9,65% al 31 de diciembre de 2011).
Dado el caracter especulativo y transitorio de la inversion, la Sociedad ha decidido clasificar la misma en su cartera de

negociacion.

La Sociedad no tiene compromisos firmes de compra significativos de activos financieros ni de venta al 31 de

diciembre de 2012 y 2011.

La Sociedad no afronta litigios ni embargos que afecten de forma significativa a los activos financieros al 31 de

diciembre de 2012y 2011.

7.1.3. Inversiones crediticias

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se incluyen los siguientes conceptos:

Euros
31/12/2012 31/12/2011

Adquisicion temporal de activos 750.000,00 6.633.897,45
Pagarés de empresa 499.921,29 0,00
Depositos bancarios 1.300.000,00 0,00
Intereses Renta Fija 10.327,43 1.601,65
Empresas del grupo - consolidacion fiscal 66.759,98 22.388,40
Saldos de efectivo en:

Entidades de Crédito 1.102.555,28 1.496.115,39

Sociedades de Valores 3.041.865,74 0,00
Anticipos de remuneraciones 2.138,05 0,00
Clientes y deudores

Deudores por comisiones difusion andlisis 186.322,49 243.099,34

Deudores por comisiones por ¢/v valores 345.634,57 1.012.653,60
Total 7.305.524,83 9.409.755,83

Los movimientos en la cuenta de “Adquisicién temporal de activos” en los ejercicios 2012 y 2011 se presenta a

continuacion:

Euros
Adquisicién temporal de activos 2012 2011
Saldos al inicio del ejercicio 6.633.897,45 6.687.783,98
Adiciones 88.503.000,00 381.460.393,10
Retiros (94.386.897,45)  (381.514.279,63)
Saldos al cierre del ejercicio 750.000,00 6.633.897,45

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la sucursal de la Sociedad de Milan (ltalia) no ha realizado este tipo de

inversiones.

Los ingresos financieros devengados en los ejercicios 2012 y 2011 por “Adquisicién temporal de activos” ascienden a
6.801,67 euros y 60.879,59 euros, respectivamente (véase Nota 11 b de la presente memoria).
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El detalle del epigrafe “Adquisicion temporal de activos” al 31 de diciembre de 2012y 2011 se presenta a continuacion:

Buros
Precio de intereses Tipo de
__adquisicion devengados interés  Vencimiento
2012
Bonos y obligaciones del Estado 750.000,00 45,21 0,20% 04/01/2013
750.000,00 45,21
2011
Letras del Tesoro 6.000.000,00 1.591,23 0,88% 04/01/2012
Letras del Tesoro 633.897,45 10,42 0,30% 02/01/2012
6.633.897,45 1.601,65

Los intereses devengados y no cobrados al 31 de diciembre de 2012 y 2011 por las Adquisiciones Temporales de
Activos ascienden a 45,21 y 1.601,65 euros, respectivamente, y se encuentran registrados en la rdbrica “Intereses
Renta Fija” del epigrafe de “Créditos a Intermediarios Financieros” del activo del balance de situacién adjunto.

Los movimientos en la cuenta de "Pagarés de empresas” en los ejercicios 2012 y 2011 se presenta a continuacién:

Euros
Pagarés de empresa 2012 2011
Saldos al inicio del ejercicio - -
Adiciones 499.921,29 -
Retiros - -
Saldos al cierre del ejercicio 499.921,29 -

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la sucursal de la Sociedad de Milan (ltalia) no ha realizado este tipo de
inversiones.

Los ingresos financieros devengados en los ejercicios 2012 y 2011 por “Pagarés de empresa” ascienden a 715,64
euros y 0,00 euros, respectivamente (véase Nota 11 b de la presente memoria).
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El detalle del epigrafe “Pagarés de empresa” al 31 de diciembre de 2012 se presenta a continuacion:

Euros
Precio de Intereses Tipo de
adquisicion devengados interés  Vencimiento
2012
Pagaré Banco Popular 499.921,29 715,64 2,75% 11/01/2013
499.921,29 715,64

Los intereses devengados y no cobrados al 31 de diciembre de 2012 y 2011 por los Pagarés de empresa ascienden a
715,64 y 0,00 euros, respectivamente, y se encuentran registrados en la ribrica “Intereses Renta Fija” del epigrafe de
“Créditos a Intermediarios Financieros” del activo del balance de situacion adjunto.

Los movimientos en la cuenta de “Depdsitos bancarios” en los ejercicios 2012 y 2011 se presenta a continuacion:

Euros
Depésitos bancarios 2012 2011
Saldos al inicio del ejercicio - -
Adiciones 1.300.000,00 -
Retiros - -
Saldos al cierre del ejercicio 1.300.000,00 -

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la sucursal de la Sociedad de Mildn (ltalia) no ha realizado este tipo de
inversiones.

Los ingresos financieros devengados en los ejercicios 2012 y 2011 por “Depésitos bancarios” ascienden a 9.566,58
euros y 0,00 euros, respectivamente (véase Nota 11 b de la presente memoria).

El detalle del epigrafe “Depdsitos bancarios” al 31 de diciembre de 2012 se presenta a continuacion:

Euros
Intereses Tipo de
Nominal devengados interés  Vencimiento
2012
Depésito a plazo 1.300.000,00 9.566,58 3,95% 25/04/2013
1.300.000,00 9.566,58

Los intereses devengados y no cobrados al 31 de diciembre de 2012 y 2011 por los Depésitos bancarios ascienden a
9.566,58 y 0,00 euros, respectivamente, y se encuentran registrados en la ribrica “Intereses Renta Fija” del epigrafe
de “Créditos Intermediarios Financieros” del activo del balance de situacion adjunto.
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Los depdsitos a la vista en entidades de crédito se remuneran a tipos de mercado. Los ingresos financieros por este
activo financiero en los ejercicios 2012 y 2011 ascienden a 22.418,46 y 7.968,56 euros, respectivamente (véase Nota
11 b de la presente memoria)

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha registrado correcciones por deterioro de valor en sus
instrumentos financieros a corto plazo, originadas por el riesgo de crédito.

7.2. Pasivos financieros

7.2.1. Pasivos financieros a corto plazo

A) Detalle de los pasivos financieros a corto plazo

El saldo de las cuentas del epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado” al cierre de los ejercicios 2012 y 2011
recoge deudas con vencimiento en el corto plazo con entidades financieras por operaciones comerciales.

El epigrafe “Resto de pasivos” recoge, fundamentaimente, la retribucién variable al personal de la Sociedad
devengada durante el ejercicio 2012 a liquidar en 2013, que asciende a 1.219.390,10 euros (3.980.173,80 euros en
2011, liquidada en 2012). Por otro lado, a 31 de diciembre 2012 y 2011 no existen deudas con la matriz por su
pertenencia al Grupo de Consolidacion Fiscal.

B) Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion adicional tercera,

“Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

El detalle de los aplazamientos de pago efectuados a proveedores durante este ejercicio asi como el importe del saldo
pendiente de pago a los proveedores que al cierre del ejercicio y del ejercicio anterior acumula un aplazamiento superior
al plazo de pago establecido por la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, es
el siguiente:

Pagos realizados y pendientes de | Pagos realizados y pendientes
pago en la fecha de clerre del de pago en la fecha de cierre
balance del balance
2012 (Ejercicio actual) 2011 (Ejercicio anterior)
Importe % Importe %

Dentro del plazo méximo legal 2.968.454,53 100%| 3.051.554,64 100%
Resto 0,00 . 0,00
Total pagos def ejercicio 2.968.454,53 100%| 3.051.554,64 100%
PI:cxzo Medio Ponderado Excedido 000 i 000
(dias) de pagos
Aplazamientos que a la fgcha de cierre 000 i 0,00
sobrepasan el plazo maximo legal
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7.3. Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

La Sociedad dispone de un manual de Normas y Procedimientos de Control Interno en el que se detallan las normas,
politicas y procedimientos del personal asi como los Sistemas Internos de Control, Seguimiento y Evaluacion
Continuada de Riesgos.

El control de los riesgos requiere su identificacidn, medicién, cuantificacion y seguimiento, existiendo un adecuado
control interno que trata de dar seguimiento a dichos riesgos, definiéndose claramente limites y responsabilidades.

En la actualidad, se han definido limites operativos que fijan los importes maximos de inversién por cuenta propia, el
limite diario de inversién en un solo valor o grupo econdmico, el importe maximo en la intermediacion de operaciones
con clientes y con brokers y de tesoreria (estableciendo limites por tipo de producto, contraparte y vencimiento)

La clasificacién de riesgos a los que esta expuesta la Sociedad son:

a) Riesgo de mercado

Se puede definir como el riesgo de incurrir en pérdidas ante movimientos adversos en los precios de los activos en los
gue se mantengan posiciones.

El principal riesgo en este apartado es el riesgo de precio, esto es, las pérdidas en renta variable ante movimientos
adversos del precio de las acciones.

Fidentiis Equities, S.V. ha fijado limites de exposicion de sus recursos en su cartera de negociacién de renta variable
estableciéndose importes maximos de inversion. Asimismo, la Sociedad trata de diversificar su cartera.

b) Riesgo de crédito
Se refiere a la pérdida que se puede producir por incumplimiento de alguna o todas las obligaciones de la contraparte.

Se puede distinguir:

Riesgo de liquidacion

Es el riesgo que asume una parte cuando ha cumplido sus obligaciones bajo un contrato, pero la contraparte
no ha satisfechos los suyos, por ejemplo, por diferencias en el momento de la liquidacion.

El riesgo de la Sociedad consistiria en un fallo en la propia operativa, asumiendo las diferencias de
liquidacién de las operaciones implicadas.

Banco de Santander, como entidad liquidadora de la Sociedad, asumiria en un primer momento la
liquidacién de estas operaciones, ajustando las diferencias en nuestra cuenta con ellos. Esto en el caso de
operaciones con clientes extranjeros. Para clientes nacionales, el riesgo lo asume el banco nacional
liquidador que corresponda.

Riesgo de contrapartida

Vendra representado por la pérdida en que incurrird en caso de incumplimiento de la contraparte al tener
que reponer la posicién en el mercado.
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En la Sociedad, en el caso de que un cliente incumpliera sus obligaciones, Banco de Santander asumiria en
un primer momento las operaciones, y se procederia: en el caso de una compra, se realizaria la operacion
contraria (venta de los titulos a comprar) y se asumirian las diferencias generadas en la liquidacién para,
posteriormente, realizar la oportuna reclamacién al cliente. En caso de venta, se recomprarian los titulos, e,
igualmente, se asumirian las diferencias y se reclamaria con posterioridad al cliente.

¢) Riesgo de liquidez

En las previsiones de tesoreria

Es el riesgo de no poder hacer frente a las obligaciones de pago debido a una inadecuada estructura de
flujos de caja derivada de las inversiones efectuadas.

En Fidentiis Equities, S.V., S.A. se preparan semanalmente informes que proporcionan el importe minimo
que debe contener el fondo de maniobra, teniendo en cuenta las néminas, impuestos, pagos por cheque y/o
domiciliados, transferencias e importes colocados en cartera propia.

De liquidez de mercado

Es el riesgo de que la Sociedad no sea capaz de deshacer una posicién de una forma oportuna, sin sufrir
distorsiones en el precio de mercado y en el coste de la operacion.

No existe, pues el propio mercado garantiza la liquidez de todas las operaciones. La falta de liquidez de un
cliente en una operacion, seria asumida por el Banco Santander, quién cargaria a la Sociedad los intereses
correspondientes, que serfan luego reclamados al cliente en cuestion.

En todos los casos la operativa es la misma, en primer lugar es la entidad liquidadora declarada en bolsa, la
que responde por la operacién ya que la Sociedad no dispone de efectivo ni titulos por cuenta de clientes, ni
actda como liquidador directamente en ninguna operacion.

d) Riesgos operativo

Representa el riesgo que existe como consecuencia de la posible ocurrencia de sucesos inesperados relacionados
con la estructura operativa interna y externa,

Se puede clasificar como:

Recursos Humanos

En Fidentiis Equities, S.V., S.A., en la contratacién de recursos humanos existen unos

estandares de requerimientos minimos de formacion y experiencia. En cuanto a los medios

materiales, se dispone de las herramientas necesarias para un adecuado tratamiento de la

informacion, asi como para asegurar un funcionamiento continuado ante cualquier adversidad.
Sistemas

Interrupcidn en el procesamiento de la operacidn, en los sistemas de tratamiento de las
operaciones
Operaciones

Autorizacion, documentacion, procesamiento, contabilidad.
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GESTION DE CAPITAL

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Entidad dispone de un superdvit de Recursos propios de 5.412 y 5.330 miles de
euros, respectivamente.

Durante todo el ejercicio se ha mantenido un superavit suficiente para cubrir los niveles de riesgo.

La gestién de los recursos se realiza invirtiendo en operaciones de compraventa de activos de renta fija a muy corto
plazo y en el mantenimiento de importantes saldos de efectivo en intermediarios financieros.

Como se ha mencionado anteriormente, la exposicion del activo a los precios de mercado por posiciones en cartera de
negociacién esta limitada a unos importes fijados por el consejo de administracion.

Valor razonable

En los activos financieros cuya valoracién se ha realizado por su valor razonable, este se ha determinado tomando como
referencia los precios cotizados obtenidos de mercados activos.

Para el resto de instrumentos en los que no se utiliza el valor razonable, no se considera necesario informar de dicho

valor bien por no existir una estimacion fiable, bien porque el valor en libros constituye una aproximacién aceptable al
valor razonable.
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Las adiciones en activo material durante el presente ejercicio corresponden, fundamentalmente, a la adquisicion de dos
vehiculos para la oficina de Madrid. Durante el ejercicio precedente, el importe de las adquisiciones no resultd
significativo.

El coste de los bienes del activo material situados en Milan (ltalia) al 31 de diciembre de 2012 asciende a 176.344,37
euros (161.779,83 euros a 31 de diciembre 2011) siendo su amortizacion acumulada a dicha fecha de 91.898,75 euros
(58.682,90 euros a 31 de diciembre de 2011).

En el ejercicio 2008, la Sociedad amortizd en su totalidad las obras de reforma y ampliacidn de las obras de la oficina de
Madrid, ascendiendo el importe de la dotacion a la amortizacion registrada en la cuenta de pérdidas y ganancias
aproximadamente a 284.723,49 euros. Dicha dotacién ha sido considerada como diferencia temporaria en el calculo del
impuesto sobre beneficios (ver Nota 13 de la presente memoria).

Durante los ejercicios 2012 y 2011 no se han reconocido ni revertido correcciones valorativas por deterioro significativas
para ningln activo material individual.

El coste original de los elementos totalmente amortizados al cierre de los ejercicios 2012 y 2011 es como sigue:

Euros
31/12/2012 31/12/2011
Ofras instalaciones 506.270,50 475.157,58
Mobiliario 16.072,96 15.144,96
Equipos proceso de informacion 226.211,92 145.749,79
Total coste 748.555,38 636.052,33

La Sociedad no dispone de elementos totalmente amortizados en su sucursal de Mildn (ltalia) al 31 de diciembre de
2012y 2011.

La Sociedad tiene contratadas varias pélizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos los bienes del activo
material. La cobertura de estas pélizas se considera suficiente.

El gasto por arrendamiento operativo de las oficinas y de los elementos de transporte que dispone la Sociedad,
registrados en su correspondiente epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias asciende, en el ejercicio 2012, a
379.184,79 euros (de los que 89.531,56 euros corresponden a la sucursal de Milan) y 127.806,74 euros (de los que
35.629,66 euros corresponden a la sucursal de Milan), respectivamente. El gasto registrado por los mismos conceptos
en el ejercicio 2011 ascendié a 452.154,36 euros (de los que 85.914,39 euros corresponden a la sucursal de Milan) y
149.089,32 euros (de los que 10.713,83 euros corresponden a la sucursal de Milan), respectivamente

Los arrendamientos vigentes al 31 de diciembre de 2012 y 2011 son cancelables por la Sociedad, excepto los
correspondientes a elementos de transporte.
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Nota9. Activo intangible

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2012 y 2011 asi como el movimiento experimentado durante los
ejercicios 2012 y 2011 de las partidas incluidas en el inmovilizado intangible es el siguiente:

Euros
Coste:
Saldo a Saldo a Saldo a
Elemento 31/12/2010 Altas 31/12/2011 Altas 3112/2012
Aplicaciones informéticas 479.672,15 3.801,76 483.473,91 8.275,38 491,749,29
Total coste 479.672,15 3.801,76 483.473,91 8.275,38 491.749,29
Amortizacién:
Saldoa Dotacion del Saldo a Dotacidn Saldo a
Elemento 31/12/2010 ejercicio 311212011 del ejercicio 311122012
Aplicaciones informéticas {470.140,11) (5.252,50) (475.392,61) (6.284,79) (481.677,40)
Total amortizacidn (470.140,11) (5.252,50) (475.392,61) (6.284,79) (481.677,40)
Valor neto contable:
Saldoa Saldo a Saldo a
Elemento 31/12/2010 31/12/2011 3112/2012
Aplicaciones informéaticas 9.532,04 8.081,30 10.071,89
Total valor neto contable 9.532,04 8.081,30 10.071,89

La totalidad del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2012 y 2011, pertenece a la oficina de Madrid.

Al cierre de los ejercicios actual y precedente no existen activos intangibles sujetos a restricciones de titularidad o
pignorados como garantias de pasivos.

El detalle de los elementos totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es el siguiente:

Euros
Elemento 3112/2012 31/12/2011
Aplicaciones informéticas 470.772,75  466.142,31
Total coste 470.772,75 466.142,31
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Nota 10. Moneda Extranjera

El importe de los elementos de activo denominados en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2012 presentan un
saldo deudor de 146 miles de euros (172 miles de euros deudores al 31 de diciembre de 2011). Asimismo, el importe
global de los elementos de pasivo denominados en moneda extranjera asciende a 42 miles de euros (56 miles de euros
en 2011). En lo que respecta al activo, el saldo corresponde a transacciones con clientes por difusién de analisis
realizadas en dolares americanos, libras esterlinas y francos suizos.

Las principales transacciones efectuadas en monedas distintas del euro se detallan a continuacién:

Euros
Transaccion Moneda 2012 201
Servicios recibidos Délar USA 465.142,71 419.768,92
Servicios prestados Délar USA 877.748,99 943.509,13
Servicios recibidos Libra Esterlina 59.525,70 53.960,00
Servicios prestados Libra Esterlina 703.917,33 760.243,00
Servicios prestados Franco Suizo 37.500,00 0,00

El detalle de las diferencias de cambio reconocidas en el resultado del ejercicio por tipos de instrumentos financieros es

el siguiente:
Euros
Diferencia de cambio
Instrumento financiero Moneda Negativas Positivas Neto

2012
Clientes Délar USA (10.532,32) 6.171,32 (4.361,00)
Clientes Libra Esterlina (14.218,22) 10.108,76 (4.109,46)
Clientes Franco Suizo (156,14) 0,00 (156,14)
Proveedores Délar USA (9.819,40) 5.133,83 (4.685,57)
Proveedores Libra Esterlina (1.184,26) 110,02 (1.074,24)
Total (35.910,34) 21.523,93 (14.386,41)

2011
Clientes Délar USA (7.289,85) 10.859,71 3.569,86
Clientes Libra Esterlina (15.074,70) 10.336,58 (4.738,12)
Proveedores Délar USA (4.987,01) 4.890,41 (96,60)
Total (27.351,56) 26.086,70 (1. 264 ,86)
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Nota 11. Comisiones, intereses y rendimientos de instrumentos de capital. Resultados de operaciones
financieras

a) Comisiones percibidas y pagadas

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

Euros
Descripcion Epigrafe 2012 2011
Tramitacién y ejecucion de ordenes
- En mercados nacionales Comisiones percibidas 3.631.384,89 6.575.764,13
- En mercados extranjeros Comisiones percibidas
- Sucursal Milan (ltalia) 1.578.270,01 1.830.289,72
- Portugal 140.703,34 223.669,00
- Ofos 132.996,17 74.698,97
Difusion de analisis Comisiones percibidas 2.936.211,51 2.811.275,92
Otros Comisiones percibidas 108.075,95 1.141,65
Total 8.527.641,87 11.516.839,39
Comisiones cedidas en c/v valores Comisiones pagadas (35.192,33) (9.476,19)
Total (35.192,33) (9.476,19)

b) Intereses y rendimientos de instrumentos de capital

El detalle de “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios
2012y 2011 se presenta a continuacion:

Euros
Intereses y rendimientos asimilados 2012 2011
Adgquisicion temporal de activos (Nota 7) 6.801,67 60.879,59
Pagaré de empresas (Nota 7) 715,64 0,00
Imposiciones plazo fijo (Nota 7) 9.566,58 0,00
Depésitos a la vista (Nota 7) 22.418,46 7.698,56
Otros 0,03 0,12
Total 39.502,38 68.578,27

Adicionalmente, durante el presente ejercicio se han registrado 134.025,27 euros en concepto de “Rendimiento de
instrumentos de capital” derivado de ingresos por dividendos (47.749,68 euros en el ejercicio 2011).
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¢) Resultados de operaciones financieras

Ef resultado neto de los ejercicios 2012 y 2011 por operaciones con la cartera de negociacion, clasificado por mercados,

se presenta a continuacién:

Euros
Resultado operaciones financieras 2012 2011
Beneficios renta variable espafiola 1.184.528,54 801.188,42
Pérdidas renta variable espanola (1.321.905,65)  (859.154,51)
Total Renta variable espafiola (137.377,11) (57.966,09)
Beneficios renta variable portuguesa 16.500,00 46,00
Pérdidas renta variable portuguesa (178.000,00) 0,00
Total Renta variable portuguesa (161.500,00) 46,00
Beneficios renta variable italiana 0,00 376,00
Pérdidas renta variable italiana 0,00 0,00
Total Renta variable italiana 0,00 376,00
Valoracién participacion F.I. 0,00 21.317,24
Valoracion patticipacion F.I.L. 17.314,24 (8.380,82)
Valoracion participacion SICAV 102.034,00  (201.739,00)
Total Participacion lIC’s 119.348,24  (188.802,58)
Corretajes cartera negociacion (46.486,94) (45.411,27)
Total (226.015,81)  (291.757,94)

Nota 12. Gastos de personal y otros gastos generales

a) Gastos de personal

El detalle de los gastos de personal devengados en los ejercicios 2012 y 2011 es como sigue:

Euros
Descripcién 2012 2011
Sueldos y salarios 4.877.538,13 7.641.502,98
Indemnizaciones 0,00 79.670,98
Seguridad Social a cargo de la empresa 687.267,21 743.995,34
Gastos de formacion 864,09 1.586,78
Otros gastos de personal 268.166,34 269.629,87
Total Gastos de Personal 5.833.835,77 8.736.385,95
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El detalle por mercados geogréficos de los gastos de personal correspondientes al ejercicio 2012 es el siguiente:

Euros
Descripcion Madrid Milan Total
Sueldos y salarios 3.733.522,75 1.144.015,38 4.877.538,13
Indemnizaciones 0,00 0,00 0,00
Seguridad Social a cargo de la empresa 323.018,35 364.248,86 687.267,21
Gastos de formacion 864,09 0,00 864,09
Otros gastos de personal 170.934,46 97.231,88 268.166,34
Total Gastos de Personal 4.228.339,65 1.605.496,12 5.833.835,77

El detalle por mercados geograficos de los gastos de personal correspondientes al ejercicio 2011 es el siguiente:

Euros
Descripcion Madrid Milan Total
Sueldos y salarios 6.735.130,40 906.372,58 7.641.502,98
Indemnizaciones 79.670,98 0,00 79.670,98
Seguridad Social a cargo de la empresa 316.548,99 427.446,35 743.995,34
Gastos de formacion 1.586,78 0,00 1.586,78
Otros gastos de personal 175.972,26 93.657,61 269.629,87
Total Gastos de Personal 7.308.909,41 1.427.476,54 8.736.385,95

b) Otros gastos generales

El detalle del epigrafe “Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente a los ejercicios
2012y 2011 es el siguiente:

Euros

- __ Descripcion 2012 2011

Alquileres de inmuebles e instalaciones 513.874,19 605.939,07
Comunicaciones 359.921,30 308.718,27
Sistemas informaticos 64.171,72 55.635,34
Suministros 16.494,34 29.698,59
Conservacion y reparacion 35.368,28 65.720,04
Publicidad y propaganda 112.358,24 127.504,59
Representacion y desplazamiento 202.312,26 221.144,60
Organos de gobiemo 41.379,33 18.461,44
Servicios administrativos subcontratados 113.378,79 114.759,13
Otros servicios de profesionales independiente. 90.860,38 131.574,84
Servicios de informacién 448.348,49 417.287,07
Resto de gastos . 298.733,53 293.195,25
Gastos generales 2.297.200,85 2.389.638,23
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El detalle de los gastos generales distribuidos por sucursales correspondientes al ejercicio 2012 es el siguiente:

Euros
 Descripcion ~ Madrid Milan Total
Alquileres de inmuebles e instalaciones 381.830,26 132.043,93 513.874,19
Comunicaciones 283.417,87 76.503,43 359.921,30
Sistemas informaticos 59.441,14 4.730,58 64.171,72
Suministros 9.897,34 6.597,00 16.494,34
Conservacion y reparacion 28.702,83 6.665,45 35.368,28
Publicidad y propaganda 87.896,48 24.461,76 112.358,24
Representacion y desplazamiento 170.910,95 31.401,31 202.312,26
Organos de gobierno 41.379,33 0,00 41.379,33
Servicios administrativos subcontratados 83.429,01 29.949,78 113.378,7¢
Otros servicios de profesionales independiente: 77.953,55 12.906,83 90.860,38
Servicios de informacion 316.788,02 131.560,47 448.348,49
Resto de gastos 159.375,91 139.357,62 298.733,53
Gastos generales 1.701.022,69 596.178,16 2.297.200,85

El detalle de los gastos generales distribuidos por sucursales correspondientes al ejercicio 2011 es el siguiente:

Euros
Descripcion Madrid Milan Total
Alquileres de inmuebles e instalaciones 504.615,46 101.323,61 605.939,07
Comunicaciones 230.306,96 78.411,31 308.718,27
Sistemas informaticos 53.463,34 2.172,00 55.635,34
Suministros 24.498,59 5.200,00 29.698,59
Conservacion y reparacion 57.180,84 8.539,20 65.720,04
Publicidad y propaganda 120.987,94 6.516,65 127.504,59
Representacion y desplazamiento 197.112,56 24.032,04 221.144,60
Organos de gobierno 18.461,44 0,00 18.461,44
Servicios administrativos subcontratados 75.411,73 39.347,40 114.759,13
Otros servicios de profesionales independiente 106.854,61 24.720,23 131.574,84
Servicios de informacion 292.109,26 125.177,81 417.287,07
Resto de gastos ) 15217850 141.016,75 293.195,25
Gastos generales 1.833.181,23 556.457,00 2.389.638,23

¢) Amortizacion

El detalle del epigrafe "Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta es el siguiente:
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Euros
Descripcion 2012 2011
Inmovilizado intangible (Nota 9) 6.284,79 5.252,50
Inmovilizado material (Nota 8) 111.983,39 112.294,66
Total dotacion a la amortizacion 118.268,18 117.547,16

La dotacion a la amortizacién del inmovilizado material correspondiente a la sucursal de Milén (ltalia) en el ejercicio 2012
asciende a 33.216,62 euros (31.827,72 euros en el ejercicio 2011).

d) Otras cargas de explotacion

Al 31 de diciembre de 2012, el epigrafe “Otras cargas de explotacidn” recoge, fundamentalmente, la aportacion que la
Sociedad realiza al Fondo de Garantia de Inversiones que asciende a 30.000 euros (30.000 euros en el ejercicio 2011),
asi como 27.943,83 euros por gastos excepcionales (737,75 euros en 2011)

Nota 13. Situacion fiscal

El detalle de los saldos fiscales, tanto activos como pasivos, al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es el siguiente:

Euros
ACTIVO PASIVO
2012 Corriente Diferido Corriente Diferido
H.P. deudor/acreedor por [VA 14.656,28 0,00 0,00 0,00
H.P. deudor/acreedor por impuestos 65.000,00 0,00 0,00 0,00
Impuestos Anticipados 0,00 33.296,88 0,00 0,00
H.P. deudor por retenciones 772,68 0,00 0,00 0,00
H.P. acreedora por .R.P.F. 0,00 0,00 173.876,98 0,00
Seguridad Social, deudor/acreedor 810,66 0,00 76.207,86 0,00
Impuestos Diferidos 0,00 0,00 0,00 17.668,10

81.239,62 33.296,88 250.084,84 17.668,10

ACTIVO PASIVO
2011 Corriente Diferido Corriente Diferido
H.P. deudor/acreedor por IVA 0,00 0,00 2.960,71 0,00
H.P. deudor/acreedor por impuestos 0,00 0,00 0,00 0,00
Impuestos Anticipados 0,00 51.234,13 0,00 0,00
H.P. deudor por retenciones 0,00 0,00 (739,40) 0,00
H.P. acreedora por |.R.P.F. 0,00 0,00 141.821,85 0,00
Seguridad Social, deudor/acreedor 0,00 0,00 91.015,44 0,00
Impuestos Diferidos 0,00 0,00 0,00 18.074,97

0,00 51.234,13 235.058,60 18.074,97

La conciliacion entre el importe neto de ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible del impuesto sobre beneficios
correspondiente a los ejercicios 2012 y 2011 es la siguiente:

3
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2012 2011

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio

25.392,71

28.741,42

- Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Impuesto sobre beneficios 40.111,16 12.317,75
Diferencias permanenies 68.200,00
Diferencias temporarias
- con origen en el ejercicio - - - -
- CON origen en ejercicios anteriores 0,00 58.893,66 0,00 60.249,90
Base imponible (resultado fiscal) 74.810,21 (19.190,73)

La conciliacidn entre el gasto por impuesto sobre beneficios y el resultado de multiplicar el tipo de gravamen aplicable al

total de ingresos y gastos reconocidos, es la siguiente:

2012 2011
Total ingresos en cuenta de pérdidas y ganancias 10.277.798,51 12.583.857,16
Total gastos en cuenta de pérdidas y ganancias (10.212.294,64) (12.542.797,99)
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 65.503,87 41.059,17
Tipo de gravamen 30% 30%
Resultado 19.651,16 12.317,75
Impuesto de Sociedades 40.111,16 12.317,75
Diferencia (20.460,00) 0,00
Diferencias permanentes 20.460,00 0,00
Deducciones 0,00 0,00
Diferencia final 0,00 0,00
El detalle del desglose del gasto por impuesto sobre beneficios es el siguiente:
Operaciones continuadas
Impuesto sobre beneficios imputado a pérdidas y ganancias
2012 2011
Impuesto corriente 22.443,06 (5.757,22)
Deducciones 0,00 0,00
Impuesto diferido:
- Variacién impuesto diferido de activo:
Por diferencias temporarias 17.668,10 18.074,97
FTO?A_L__ - 40Fu6 __—12_(;1;,‘;5
GASTO POR IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 4116 1231775
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La Sociedad ha registrado en el balance de situacién activos por impuestos diferidos por diferencias temporarias
deducibles, bases imponibles negativas u otros créditos fiscales. El detalle de sus importes y plazos de aplicacion es el
siguiente:

Activos por impuestos diferidos contabilizados Importe  Plazo de aplicacién
Por diferencias temporarias deducibles 33.296,88 11 afos

El importe de las diferencias temporarias imponibles surge como consecuencia de la aplicacion de diferentes métodos
de calculo de la dotacién a la amortizacién del activo material e intangible (ver Nota 4).

De acuerdo con el principio de prudencia, sélo se reconoceran activos por impuesto diferido correspondientes a
diferencias temporarias deducibles, bases imponibles negativas y deducciones y otras ventajas fiscales no utilizadas, en
la medida en que resulte probable que la compafiia disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de
estos activos.

Segln establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las
declaraciones hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el periodo de prescripcion de
cuatro afos.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia abiertos a inspeccion todos los impuestos correspondientes a los
gjercicios no prescritos.

La Sociedad considera que ha practicado adecuadamente las liquidaciones de todos los impuestos y no espera que, en
el caso de una eventual inspeccion por parte de las autoridades tributarias, puedan ponerse de manifiesto pasivos
adicionales de esta naturaleza que afecten a estas cuentas anuales en su conjunto.

Con fecha 12 de diciembre de 2008, la Junta General Extraordinaria de la Sociedad acordd la inclusion de la misma en
el Grupo de Tributacién Fiscal Consolidada por Impuesto sobre Sociedades cuya sociedad dominante es Grupo Fidentiis
Equities, S.L. Dicho grupo, con nlimero asignado 16/07 es de aplicacién a partir del ejercicio 2007 y siguientes.

Nota 14. Operaciones con partes vinculadas

a) Comisiones devengadas

Las transacciones realizadas a lo largo del ejercicio con partes vinculadas ascienden a 118.765,30 euros (166.898,50
euros en 2011) que corresponden a comisiones devengadas, en condiciones normales de mercado, por ordenes de
compraventa de valores intermediadas para Siitnedif Tordesillas, F.I.L., fondo de inversién gestionado por la empresa
del grupo Siitnedif S.G.I.L.C., S.A. y Siitnedif Tordesillas SICAV.
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b) Remuneraciones a miembros del Consejo de Administracion y personal de alta direccién

Durante los ejercicios 2012 y 2011, el importe percibido por los miembros del Consejo de Administracion asi como por el
personal de alta direccion ha ascendido a 2.936.392,49 y 2.412.849,81 euros respectivamente, de acuerdo con el

siguiente detalle:

Euros
Personal de
Administradores Alta Direccidn Total
2012
Sueldos 2.093.220,03 726.139,11 2.819.359,14
Dietas 20.689,65 0,00 20.689,65
Qtras retribuciones 75.246,27 21.097,43 96.343,70
Total 2.189.155,95 747.236,54 2.936.392,49
2011
Sueldos 1.645.319,81 652.532,20 2.297.852,01
Dietas 36.923,08 0,00 36.923,08
Otras retribuciones 60.115,62 17.959,10 78.074,72
Total 1.742.358,51 670.491,30 2.412.849,81

La Sociedad no tiene compromisos adquiridos con los miembros del Consejo de Administracién ni con el personal de
alta direccidn en materia de pensiones o premios de jubilacién, de seguros de vida o indemnizaciones especiales.

c¢) Situaciones de conflicto de intereses

De acuerdo con el articulo 229 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se hace constar que ningtin
administrador, ni las personas vinculadas a ellos conforme a lo establecido en el articulo 231 de esta misma ley,
participa en el capital social de una sociedad con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que
constituye el objeto social de FIDENTIIS EQUITIES, S.V., S.A., ni tiene cargos o funciones, ni desarrolla, por cuenta
propia o ajena ninguna clase de actividad analoga o complementaria, distintos de los reflejados en el cuadro siguiente:

Sociedad

Objeto social

Administrador

Participacién

Cargo o funcién accionarial

Grupo Fidentis, S.L.
Grupo Fidentiis, S.L.
Grupo Fidentiis, S.L.
Grupo Fidentiis, S.L.
Grupo Fidentiis, S.L.
Grupo Fidentiis, S.L.
Siitendif S.G.1.I.C., S.A.

Tenencia y gestion de valores
Tenencia y gestién de valores
Tenencia y gestién de valores
Tenencia y gestion de valores
Tenencia y gestién de valores
Tenencia y gestion de valores
Gestora de fondos

Enrique Pérez-Pla

Mark Emilio Umberto Giacopazzi
Jesls Saiz Nogués

Marta Llano Mendoza

Francisco Do Amaral

Alejandro Arrdez Garcia

Mark Emilio Umberto Giacopazzi

Presidente del Consejo
Vicepresidente del Consejo

34,04%

34,04%

6,38%

6,38%

- 6,38%

Consejero - Vocal -
Presidente del Consejo
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Nota 15. Informacién sobre medioambiente y sequridad laboral

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por las leyes relativas a la proteccion del medioambiente (Leyes
Medioambientales) y a la seguridad y salud del trabajador (Leyes sobre Seguridad Laboral). La Sociedad considera
que se cumple sustancialmente tales leyes y que se mantienen procedimientos disefiados para garantizar y fomentar
su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la proteccion y mejora del medioambiente y la
minimizacidn, en su caso, del impacto ambiental cumpliendo la normativa vigente al respecto. Durante los ejercicios
2012 y 2011, la Sociedad no ha realizado inversiones significativas de caracter medioambiental ni ha considerado
necesario registrar ninguna prevision para riesgos y cargas de caracter medioambiental. No existen responsabilidades,
gastos, activos, provisiones o contingencias significativas relacionadas con fa proteccion del medio ambiente que
pudieran ser significativas en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma.

Nota 16. Otra informacion
Honorarios auditores

Los honorarios devengados durante el ejercicio por AUREN AUDITORES MAD, S.L. por los servicios de auditoria y
por otros servicios prestados ascendieron a 12 y 4 miles de euros respectivamente (12 y 4 miles de euros
respectivamente en 2011). Por otro lado, no se han devengado honorarios durante los ejercicios 2012 y 2011 por otras
por otras sociedades que utilizan la marca AUREN por otros servicios prestados a la Sociedad.

Servicio de atencion al cliente

La Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de medidas de reforma del sistema financiero, adopta, en su capitulo V una
serie de medidas protectoras de los clientes de servicios financieros. En primer lugar, se establece la obligacion para
las entidades financieras, de atender y resolver las quejas y reclamaciones que sus clientes puedan presentar,
relacionadas con sus intereses y derechos legalmente reconocidos. A estos efectos, las entidades de crédito,
empresas de servicios de inversion y entidades aseguradoras deberdn contar con un departamento o servicio de
atencion al cliente. Ademas podran designar un defensor del cliente, a quien corresponderd atender y resolver los
tipos de reclamaciones que determine en cada caso su reglamento de funcionamiento, y que habrd de ser una entidad
0 experto independiente.

Adicionalmente, el articulo 17 requiere que dentro del primer trimestre de cada afio, los departamentos y servicios de
atencion al cliente y, en su caso, los defensores del cliente, presentardn ante el Consejo de Administracion u érgano
equivalente, un informe explicativo del desarrollo de su funcién durante el ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existen incidencias en relacién al servicio de atencion al cliente. El Informe Anual

de Servicio de Atencion al Cliente, formulado el 30 de enero de 2013, de acuerdo con la normativa vigente, se ha
aprobado por el Consejo de Administracién de 31 de enero de 2013.
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Otros compromisos con el personal

La Sociedad ha concedido a varios empleados determinadas opciones, que permiten a los mismos obtener una
remuneracion equivalente a las de los accionistas por dividendos y en caso de enajenacién de la Sociedad por
plusvalias respecto de una valoracion contable patrimonial prefijada (o en caso de despido por diferencia de valores
contable-patrimoniales). La remuneracién que se derive en caso de enajenacion ha sido asumida por los dos
accionistas principales del Grupo. Estas opciones afectan a un importe equivalente al 6,25% del capital. Durante los
ejercicios 2012 y 2011 no se ha distribuido ninglin importe por este concepto.

Nota 17. Informacién sobre derechos de emision de gases de efecto invernadero

La Sociedad no tiene asignados derechos de emision de gases de efecto invernadero, ni han incurrido en gastos
derivados de emisiones de gases de efecto invernadero.
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FIDENTIIS EQUITIES S.V., S.A.

INFORME DE GESTION

Ejercicio 2012

En nuestro informe de gestién presentado el pasado afio, al comentar las incidencias del ejercicio 2011, deciamos que en
ese gjercicio, los mercados de renta variable espariol y portugués, (que son los que mayor incidencia tienen por ahora en la
actividad de Fidentiis), habian vuelto a mostrar un comportamiento de fuerte volatilidad con una tendencia bajista.

El temor fundamental a estos mercados, de nuestra base de clientes, mayoritariamente internacional, se ha mantenido a lo
largo de todo el ejercicio 2012, debido a la crisis de deuda soberana, que mantuvo el foco de atencién centrado en Espafa
como potencial pais necesitado de ayuda financiera, disparando los costes de su deuda y dificuitando aun més la
financiacion de la economia en general. Estos temores se han visto reflejados en el menor volumen de operaciones que
hemos tramitado en la bolsa espariola para nuestros clientes no residentes.

La sucursal en Milan (ltalia) ha desarrollado su tercer afio de actividad prestando a nuestros clientes sobre el mercado
italiano, los mismos servicios que se vienen prestando desde la oficina de Madrid referidos a los mercados espafiol,
portugués, aleman, francés y holandés y ha cerrado el ejercicio con mejores cifras de volimenes y rendimientos que el afio
precedente.

Durante el segundo trimestre del ano 2011, se tomd la decisién de intermediar también, en operaciones con valores
cotizados en los mercados aleman, francés y holandés, y a lo largo del ejercicio 2012 se han afiadido a esos mercados el
belga y el suizo. Todos ellos van desarrolldndose ordenadamente, y a cierre de 2012, suponian un 3,62% del volumen total
que hemos intermediado en este ejercicio.

Durante el ejercicio 2012 se han intermediado, en cumplimiento de las drdenes de nuestros clientes, un total de 14.336
operaciones, que representan un 10,75% menos que en el previo ejercicio 2011, mientras que el volumen total intermediado
por Fidentiis Equities S.V., S.A., supuso una disminucion del 25,58% sobre los volimenes intermediados en el ejercicio
2011. El nimero de clientes que nos han cursado érdenes durante el ejercicio 2012 ha sido en un 10,53 % inferior al de los
que lo hicieron durante el afio 2011.

A lo largo del ejercicio se han publicado en nuestra pagina web, un total de 208 andlisis, comentarios o informes, sobre

distintas compafiias cotizadas en las bolsas espafiola o portuguesa o sectores de actividad, ademas de publicar en nuestro
apartado “Inside Iberia” 1.558 noticias relevantes.
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De la misma manera, se han publicado 123 andlisis, comentarios o informes, sobre distintas compafias cotizadas en
la bolsa italiana y 963 noticias relevantes. A través de estas publicaciones, venimos haciendo el seguimiento de 61
compafias cotizadas en la Bolsa espafiola, que suponen el 90 % de la capitalizacién del Ibex 35, de 15 compaiiias
cotizadas en la Bolsa portuguesa, que suponen el 86 % de la capitalizacién del PSI20 y de 57 compaiiias cotizadas en
la Bolsa italiana, que suponen el 95 % de la capitalizacion del FTSEMIB.

En el periodo contemplado, no se han registrado gastos en concepto de Investigacién y Desarrollo.
En el periodo contemplado, no se han efectuado operaciones de adquisicion de acciones propias.

Después del cierre del ejercicio 2012, y hasta la fecha de este informe, no se han registrado acontecimientos
importantes.
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fidentiis

EQUITIES 5.V. S.A
Diligencia de Firma
El Consejo de Administracion de FIDENTIIS EQUITIES, S.V,, S.A., celebrado ef 31 de Enero de 2013, en cumplimiento
de lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital, formula las Cuentas Anuales e Informe de gestion de la Sociedad

correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012, que comprenden 46 paginas, numeradas de

la 1 ala 46 (incluida portada, Informe de gestion y diligencia de firma), frmadas todas ellas por la Secretaria No

Consejera y por tEs los miembros del Consejo de Administracion en esta ltima pagina.
D. Enrique Eerez -Pla de Viu

D. Mark Glaﬂopazm

D. Jesus Saiz Nogués

D2, Marta Llano Mendoza

S L)W

D. Francisco Do Amaral Do Casal Ribeiro de Carvalho

Yo, Concepcion del Solar Bertolin, Secretaria no Consejera del Consejo de Administracion de FIDENTIIS EQUITIES,
S.V,, S.AA,, certifico la autenticidad de las firmas que anteceden de los sefiores cuyo nombre figura a su pie, que son los
miembros asistentes del Consejo de Administracion de dicha Sociedad y viso todas las paginas como evidencia de la
formulacién de las cuentas anuales por parte de los mismos.

D2 Concepcion del Solar Bertolin
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