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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Nmas] Equities, Sociedad de Valores, S.A.
informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Nmésl Equities, Sociedad de Valores, S.A. (en
adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen
fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de sociedad Nmés! Equities, Sociedad de
Valores, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia,
que se identifica en ta Nota 1.b) de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreceién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditorfa requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los importes y Ia
informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluida Ta valoracién de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién
por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean
adecvados en funcion de las circunstancias, y no con fa finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditorfa también incluye la evaluacién de fa adecuacién de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por ta direccién, asl como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de Nmast Equiiies, Sociedad de Valores, S.A. a 31 de diciembre de 2014,
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Deloitte, S.1Inscrita en el Registro Mercant] de Madnd, tomo 13.650, seccion 87, folio 188, hoja h-54414, inscripcidn 96°, €16 B-79104459.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picassa, 1, Torre Picasso, 28020, iadrid.




Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores consideran
oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales dei ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestion con et alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de
informacion distinta de [a obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE, S.L. .
Inscrita en el R.O.A.C. N°® S0692

Miembro ejerciente:
DELOITTE, 5.1..

. . MRo 2015 Ne  DT/E5/08633
Antonio Rios Cid cg‘;m GRATUITA
21 de abril de 2015
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de Auditoria de Cuentas, aprobade por
Reai Dazrets Legislativo 172011 de  de julic-




CLASE 87

Nmas1 Equities, Sociedad de Vajores, S.A.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 y 2013 (NOTAS 1 A 4}

P
;

e

29849

Las Molas 1 & 24 desetilas en la Memoria y Anexo adiunice forman parle infspranie det balancs at 31 de diciembre de 2014,

{M!les de Evros}
ACTWO Nuole iN2bs4 3122043 PASVO ¥ PATRIMONIO RETC Hobx 322014 IR0 )

TESORERIA & 13 15 {PASIVD

CARTERA DE NEGOCHACION: CARTERA DE NEGOCIAGION - -

Valores repressiatvos de deuda .

instrumentos ds capital . - OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON

Derivados de nagociicin . - CAMBIOS EN PEADIDAS ¥ GANANGIAS - -

Ctres scivos frencieres -

Pro-mamien; Prosindos o en gerantia - - PASIOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO:

Deudas con nlermedmnos iransienss - -

OTROS ACTIVOS FINANGIERDS A VAL OR RAZONABLE CON Deudas con particulares. 2 w8 44,

CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS - . Emipréstios y paseas subordinados. - -

Valores reprezentalives de deuda - Olros pesivos financsros. . -

Olros instumenics da capilat -

Olros aclvas financeces . - DERIVADOS DE COBERTURA - -
|Pro-menwia: Presisdor o on garanifa -

PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NG CORRIENTES EN VENTA .

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA:

Vilorsts reprasenisiivos de deods PROVISIONES:

Oires intinimentos de captial 7 1 1| Fondas para pensiones y cbligosiones similares - -
Fro-memania; Frestados o en garentis - - Provisionas pars impusstos - -

CQhrais provisiones - -

INVERSIONES CREDITICAS:

Crédite amtermedarnios financleras L] s.21e 2.886 {PASIVOS RISCALES:

Trélito & partieutaras B hral 106t | GComenles - -

Diros aotives fnastieros - - DiHorigts . -
CARTERA DE INVERSION A VENGIMIENTO . . RESTO DE PASIVOS 1" 2907 88|
 Bro~mermirie: Praslaoos o en gecantia -

TOTAL PASIVO 07T 1.038

DERVADOS DE COBERTURA . .

FONDOS PROPIOS 2.648 3A1E

ACTIVOS NO CORRIENTES BN VENTA CAPITAL
Vaiores representabvas de deudn - - Esenbaade 2 2000 2.000
Instrumentos de capita! . . Menoz: Caphal no sxpide -

Astivo muerial - - PRIMA DE EMISION 1 1.224 1224

Oos - - RESERVAS {773}

OTRAS INSTRUMENTOS DE CAPITAL -

FARTICIPACIONES Menas: Valorss propios - +
Entidedes del gripo - RESULTADC DE EJERCICIIS ANTERIORES + -
Entidadas mulligrupo - $RESULTADO DEL PERICDO 1.842 1362
Entidades psociedas - MENOS; DIVIDENDGS Y RETRIBUCIONES 3 {1.747}] {1,170},

AJUSTES POR VALORACKIN - B

[CONTRATOS DE SEGURDS VINQULADCS A PENSIONES - - Attvos Snanieros disponitties pate 1a veola. B -

[ Coberturas de los Figos da efecinvg R .

[ACTIVO MATERIAL: Cobertusas 08 EWarsionss Mefas o egocios o o extranjers - .

Da uso prooic [ 282 378 |Diterencies de cmibio v -

Inversiooes inmobllanas. . - Feslo de sjustas por valeation - -

SUBVENCIONS S, PONACIINES ¥ LEGADOS - -

[ACTIVO INTANGIBLE
Fondo 48 comercic. - - TOTAL PATRIMONIO NETC 2.648 3,418
Otra aclivo imtangibly 10 12 <]

ALTIVOS FISCALES:

Corientes - -

Diferidos 15 18 w
RESTO DE ACTVOS 11 47 <5
TOTAL ACTIVO s7z3 #.454 |TOYAL PASIVO ¥ PATRIMONIO NETD 57z 4454

Promemona:
Cosntas g2 fietpo y COMpromiss. - -
Ol suentas de tzn - u
1190 netoye, dsica y 2 plecios




CLASE 8

Nmas1 Equities, Sociedad de Valores, S.A.

CUENTAS DF PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDHENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADQS
EL 31 DE DICIEMEBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1A 4)

{Miles de Euros)

OM275985¢

Ejercicio Ejercicio
Nota 2014 A3
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADCS 20 2 1
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS - -
MARGEN DE INTERESES 2 1
REMDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL
COMISIONES PERCIBIDAS ra 7018 5.664
COMISIONES SATISFECHAS 22 {652} {531)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (ngta).

Cartera da negotiacion - -

Olros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y gananeias - -

Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambigs an pérdidas y gangncias - .

Olros - -
DIFERENCIAS DIE CAMBIO {neto) 2% (1 &)
CTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION . .

OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 1-h (30}, (20)
MARGEN BRUTQ 6.337 5408
GASTOS DE PERSONAL 23 {2.384) {2.013)
GASTOS GENERALES 24 {1.868) {1.54%)
AMGRTIZACION Yy 10 {141} {209)
OOTACIONES & PROVISIONES (neto} . I -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS {neto)
inversiones credfticias - -
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razanable con cambios en pérdidas y ganancias - -
RESULTADG DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 1.943 1,343
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTD DE AGTIVOS {neto):
Aglivos maleriales - -
Activos intangibles - -
Resto - .
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO DORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS {PERIIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMD DPERAGIONES
INTERRUMPIDAS " -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.843 1,343
IMPUESTO S0BRE BENEFIGIOS 15 {14 18
RESULTADO DEL PERIDDO POR OPERACIONES CONTINUADAS 1.842 1.362

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - -
RESULTADO DEL PERKODC 1.942 1.362

BENEFICIO FOR ACCION

Basico (eurns) 3 0,91 0881
Diuide {euros) 3 0971 0,681

(") Se incluye, Gnica v axclusivamante, a sfaclos

Las Notas 1 a 24 descritas en ia Memonia y Anexo adjuntos forman parle integrante e |a cuenta de pérdidas y ganancias comaspondiente al gjercicio anuat terminade el

31 de diciembre de 2014.

L




CLASE 8-

Nmas1 Equities, Sociedad de Valores, S.A.

ot
-l

ESTADQS DE CAMBIOS £N EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINAROS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 [NQTAS 1 A 4}

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Miles de Euros)

oL

™2
e
L5

Nota

Ejercicio
2014

Ejercicic
2013 ()

RESULTADD DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDDS

Activos financieros disponibles para la venta-
Ganancias/Pérdidas por valoracion
Reslasificacionas
Otras raclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo (+1-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoradian {+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias [+/-}
Importes transfaridos al valor inicial de las partidas cubierlas (+/-)
Otras reclasticacionss (+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero {#/-}
Ganangias/{Pérditias) por valoracion (+/-)
importes transferidos a ia cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclgsificaciones (+-}

Diferenctas de cambio {(+/-}
Ganancias/{Pérdidas) por valoracian (+-}
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {+/-)
Otras eclasificaciones {+/-}

Activos no corrientes en venta (+/)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracidn (+/-)
impartes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones {+/-)

Ganancias/{Pérditas) actuariales en planes de pensiones (+/-}

Resto de Ingresos y gastos reconocidos {(++)

Impuesto sobre beneficio (+/-)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

1.942

1.362

1.942

1.362

{") Be incluye, Unice ¥ exciusivamente, 2 efecios comparaiivos

Las Nolas 1 a 24 descritas en la Memoria y Anexo adjuntos forman pasie integrante del estade de
ingresos y gastos reconocidos correspondients al ejercicic anual terminado &l 31 da diciembre de 2014,

Lo
LA

o B
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CLASE 8

Nmast Equities, Sociedad de Valores, S.A.

OM2

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIQS ANUALES

TERMINADOS EL 31 OF DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1 A 4)

(Miles de Euros)

an

759853

Nata

E}ercicio
2014

ﬁerciciu
2013 (%

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDAGES BE EXPLOTACION
Resuliado del parlodo
Ajustes para obiener los flujos de efectivo de las actividades de explotacién:
Amortizacién
Pérdidas nslas por deterierc de valor de les activas
Dataciones natas a provisiones para riesgos
Resullado por venla de activos no financleros
Resuliado por venta do participacionss
Otras partidas
{Resultado ajustade
Aumanto {Disminucién) neta en jos actives de axplolacion
Inversiones craditiclas
Cartera de negociacion
Otros activas financieros a valor razonsble con gambics en péndidas y ganancias
Activos financieros dispaniblos para la venta
Clros activos da explotacion
Auvmanto (Dismlnuelon) nota n los pasives de explotacion
Pasivos financiercs a coste amortizada
Cariera de nagociacion
Otras pasivos financieqos a valor razonable con cambios sn pérdidas y ganenclas
Ditros pasivos de explotacion
Cot gos por imp sobre b
Totat Fivjos de Efective Netos do las Actividatas de Explotacisn (1)

5

2. FLUZ0S DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos

Cartera de inversién a vensimiente

Partigipaciones

Actives malerjales

Activos intangibles

Oiras unidacdes de negocit

Aclives no corfientss ¥ pasivos asociados en vania

Ouos pagos relationsdos con aclividades de inversidn
Cobres

Cartera de inversidn a vencimiente

Participaciones

Activos materiales

AcHvos intangibles

Ofrae uridades de negacio

Activos no sormianies y pastvos asociados e venta

Otros cobros relacionados con actividedes de inversion

Totat Flujos de Efectiva Netos de tas Actividades de laversién {2}

3, FLAJOS DE BEFECTIVO DE LAS ASTIVIDADES DE FINANCIAGION
Pagos

Amortizacitn instumentos da patrimonic

Adauisicidn instrumentos de capital propic

Oevolucion y amertizacidn obligaciones y otres valores negociables

Devolugidn y amortizacién de pasives subortinados, empréastitos, pr y otras financi ratibidas
Cobros

Ermisidn instrumentos da patrimonic

Emisién y shajenacian de Instiumentos de capital propio

Emligidn obligacionas y otres valores negatiables

Emision de pasives subordinados, préstamos y otras finandiacianes
Dividendos pagados y comur i6n de ctros insb da patrimonio

Tedat Flujos de Efectivo Nele de [as Actividades de Financlasion (3}

4. EFECTD DE LAS VARIAGIONES DFE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQIHVALENTES DE EFECTIVO (£}

5, ALMENTO! DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVO {42434}

Efoctivo y equivalantes de efeciivo af inleio dal periado
Efactivo y equivatenies de efective al final del periodo

a9y 10

Gy8

11
5

5y8

1.942
141
141 |

2083
(124)
(122)

{2)
292
50

242

1.362
209
209

151
162)
(33)

{28)
693
(78))

L]
{19y

2.251

2,183

(14)
(1
3

#0

80

[8})

)

80

()]

{5470

{1.179)]

2,334

1.012

2769
5104

1.757
2,769

{*) Sa incluye, unice y ite, a sleclos pal

Las Notas 1 a 24 descitas en la Memoria y Anexe adiuntos forman parte integrante de! estado de flujos de efectivo correspondientes a! ejercicio anual

terminado ¢} 31 de diciembre de 2014,




CLASE &-

Nmas1 Equities Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)
Memoria del

Ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Resefia historica de la Sociedad, bases de presentaciéon de las cuentas anuales y otra informacién

a) Resefia historica

Nmas1 Equities Sociedad de Valores, S.A. —en adelante, ia Sociedad— se constituyé como sociedad
unipersonal et 10 de enero de 2011 y fue inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 13 de enero de 2011.

Con fecha 21 de enero de 2011, Ia Sociedad fue inscrita en el Registro de Sociedades y Agencias de Valores
de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 245.

Su domicilio social se encuentra en Calle Padilla 17, Madrid.

Su actividad esta sujeta a lo establecido en la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguiadora del Mercado de
Valores y sus sucesivas modificaciones, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen
juridico de fas empresas de servicios de inversion v demds entidades que prestan serviclos de inversién y
sus sucesivas modificaciones, asf como en ia normativa emanada de la Comision Nacional del Mercado de
Valores (en adelante, la C.N.M.V.).

Tat y como se define en el programa de actividades de la Sociedad, autorizado por la C.IN.M.V., a
continuacion se detallan los servicios de inversion que puede prestar la Sociedad:

- La recepcion y transmision de drdenes de clientes en relacion con uno o mas instrumentos financieros.
- La negociacion por cuenta propia,

~ La colocacion de instrumentos financieros.

- El asesoramiento en materia de inversién.

Para el desarrollo de los mas arriba citados servicios de inversidn, la Sociedad podra realizar los servicios
auxiliares previstos en la legislacién vigente y, en especial, los gue siguen:

- Los serviclos relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones ¢ de colocacion de
instrumentos financieros.

- La elaboracién de informes de inversiones y andlisis financieros u otras formas de recomendacion
general relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

La Sociedad forma parte del Grupo N+1 {en adelante, ef Grupo), cuya sociedad dominante es N Mas Uno
IBG, 3.A. (véase Nota 13), siendo esta sociedad la que formula estados financieros consolidados. Las
cuentas anuales consolidadas del Grupe N+1 del ejercicio 2013 {fueron formuladas por los Administradores




CLASE 87

de N Mas Uno IBG, 8.A. en la reunién de su Consejo de Administracion ceiebrada el 31 de marzo de 2014 y
depositadas en el Registro Mercantil de Madrid,

La Sociedad, cuyo domicilio social se encuentra en la Calle Padilia, 17 Madrid, desarrolla toda su actividad
desde sus oficinas en Madrid, habiendo obtenido la mayoria de sus ingresos en territorio nacional.

Con fecha 3 de marzo de 2014 la Comisién Nacional del Mercado de Valores, en virfud de las facultades de
supervision e inspeccion de la actuacidn de las empresas de servicios de inversion que le confiere el articulo
84 de [a Ley del Mercado de Valores, abrid una inspeccion de alcance limitado a Nmas1 Equities, Sociedad
de Valores, S.A,, para revisar su estructura organizativa y examinar las partidas de los estados contables
durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre del afio 2013, con el fin de evaiuar
SUS recursos propios y los resultados de dicho periodo. Los administradores de la Saciedad ya han enviado a
la Comision Nacional def Mercado de Valores una memoria explicativa en contestacién a los hechos
detectados en dicha visita de supervision. Por tante, durante el ejercicio 2014 ha finalizado dicha inspeccion,
no resultando de la misma ningln perjuicio patrimonial para ta Sociedad,

Fusién por absorcién inversa de Nmas1 Research, S.L.

Los Consejos de Administracion de Nmas1 Equities Sociedad de Valores, 5.A.U. y Nmas1 Research, S.L.,
en las respectivas reuniones mantenidas el 27 de junio de 2014, redactaron y suscribieron conjuntamente el
Proyecto Comun de Fusion por absorcion de Nmast Research, S.L. por Nmas1 Equities Sociedad de
Valores, S.A.U., con disolucidn sin liquidacidn de la primera. El Proyecto Unico de Fusidn, asi como la
adopcion de los acuerdos relativos a fa fusién, fueron aprobados por la Junta General Ordinaria de Socios y
el Accionista Unico, respectivamente, en el acto celebrado el dia 30 de abril de 2014, ejercitando las
competencias propias de la Junta General de Socios. Como consecuencia de fa fusién, se traspasa en
blogue a Nmas1 Equities Sociedad de Valores, 5.A.U. (sociedad absorbente), a titulo de sucesidn universal,
la totalidad del patrimonio de la sociedad absorbida, quedando subrogado Nmasi Equities Sociedad de
Valores, S.A.U. en todos Jos derechos y obligaciones de la absorbida. El Proyecto de Fusién establecit el 1
de enero de 2014 como fecha a partir de la cual las operaciones realizadas por la sociedad absorbida se
considerarfan realizadas a efectos contables por cuenta de Nmas1 Equities Sociedad de Valores, S.A.U. La
escritura de fusion fue de fecha 23 de diciembre de 2014, habiéndose presentado para su inscripcion en el
Registro Mercantil de Madrid el 29 de diciembre de 2014, inscribiéndose con fecha 4 de marzo de 2015, tras
la preceptiva autorizacién por parte del Ministerio de Economia y Competitividad a propuesta la Comision del
Mercado de Valores. No obstante lo antericr, y de conformidad con el articulo 55 del Reglamentc del
Registro Mercantil, Ia inscripcion de la fusién tomé efecto con fecha 29 de diciembre de 2014, es decir, en la
fecha del asiento de presentacion. Debe indicarse que el acuerde de fusién se adopté condicionado a la
obtencion de la referida autorizacion administrativa, por Io que de conformidad con la doctrina mercantil més
autorizada, una vez producida dicha condicion, los efectos del acuerdo se refrotraen a la fecha en el que se
adopt6 el mismo, Adicionalmente, debe indicarse que en relacion con la fusién de Nméas1 Equities Sociedad
de Valores, S.A. con Nmés1 Research, S.L,, la obtencion de la auforizacidn mencionada era un tramite
administrativo no sustancial para la efectividad de la fusion, en la medida en que no se produce ningdn
cambio en la propiedad final de las sociedadss fusionadas. Por otra parte cabe destacar, que la solicitud de
autorizacitn fue presentada por la Sociedad en noviembre de 2014, sin que la Comision Nacional del
Mercado de Valores manifestase en ninglin momento que fuese a oponerse a la misma con carécter previo a
la presentacion de la escritura de fusidn en el Registro Mercantil de Madrid.

ks necesario tener en cuenta los siguientes aspectos relativos a la fusion realizada:

- En virtud de lo establecido en el articulo 49 de la Ley 3/2009, de 3 de abrit sobre modificaciones
estructurales de las sociedades mercantiles, no fue necesario incluir en el Proyecto Comun de Fusion las
menciones enumeradas en las lefras 22 62, 9° y 10* del articulo 31 de la mencionada Ley, no fue
necesaria la elaboracion de informes de los Administradores ni del experto independiente, ni fue preciso
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el aumento de capital social en la Sociedad, ni la aprobacion de la fusidn por los accionistas de la
sociedad absorbida.

- El régimen fiscal de la fusidn es el de neutralidad que resulta del régimen fiscal previsto en el Capitulo
Vilt del Titulo VIi y Disposicion Adicional Segunda del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo,
por el que se aprueba el texto Refundido de la Ley del impuesto sobre Sociedades

De conformidad con o establecido en la Norma de Valoracion 212 del Reat Decreto 1.514/2007, de 16 de
noviembre, par el que se aprueba el Plan General de Contabilidad (modificado por el Real Decreto
1.1598/2010, de 17 de septiembre), la fecha a partir de la cual las operaciones de fa Sociedad Absorbida se
consideraron realizadas, a sfectos contables, por cuenta de la Sociedad Absorbente, fue el 1 de enero de
2014, fecha de inicio del ejercicio en el que fue aprobada la fusién.

Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1. Marco normativo de la informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contabies, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a ia Sociedad, que es af
establecido en:

- El Cédigo de Comercio y la restante legistacion mercantil.

- La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacionat del Mercado de Valores y otras normas
de obligado cumpiimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en lo no
previsto en éstas, sl Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, la Circular
4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia y las Normas internacionales de Informacion
Financiera adoptadas comc Reglamentos de la Comision Europea en vigor, siempre que no sean
contrarias a las normas anteriores.

- Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad vy Auditorfa de Cuentas
en desarrolio del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

- Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
b.2. iImagen Fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de fa Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que ie resulta de aplicacion y, en particutar, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel de! patrimonio y de la
situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones, de
los cambios en el patrimaonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio 2014.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradoras de fa Sociedad en su reunién
celebrada el 25 de marzo de 2015, se someterdn a la aprobacion del Accionista Unico de la Socledad,
estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.

b.3. Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contabies no obligatorios. Adicionaimente, los Administradores han formutado
estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de tos principios y normas contables de
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aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningin principio contabie
que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

b.4. Aspectos criticos de la valoracidn y estimacion de la Incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios vy politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las
cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en la
Note 2.

En la elaboracion de las cuentas se han utllizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar aigunos de los actives, pasivos, ingresos, gasfos y
compromises que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas esfimaciones se refleren a la vida Gtil de
los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2-g, 2-h, 9 y 10), asi como a la evaluacion de las
posibles pérdidas por deterioro {véanse Notas 2-e, 2-g, 2-h, 6, 7, 8, 9 y 10).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcidn de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2014, pudiera ser que acontecimienios que, en su ¢aso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificar dichas estimaciones (al alza 0 a la baja) en proximos ejercicies, io que se haria conforme a jo
establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional de! Mercado de Valores, de
forma prospectiva.

¢} Comparacion de la Informacion

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2013 se presenta, a efectos comparativos,
junto con la informacitn correspondiente al ejercicio 2014,

d) Agrupacion de partidas

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

¢) Correccién de errores

En la elaboracién de esas cuentas anuales no se ha detectado ningtin error significativo que haya supuesto
la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicic 2013.

f) Cambios en Criterios Confables

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

g} Impacto medicambiental

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

Fondo de Garantia de Inversiones

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El importe de las contribuciones
realizadas por la Sociedad a dicho Fondo durante el ejercicio 2014 ha ascendido a 30 miles de euros (20
miles de euros en e! ejercicio 2013), que se encuentran registrados en & epigrafe “Otras cargas de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 7).

Recursos propios minimos y coeficiente de liguidez

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Pariamento Europec v del Consejo, refativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas
de inversion, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junic de 2013,
sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, regulan el acceso
& la actividad, el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las
empresas de inversidn, asi como fos recursos propics minimos que han de mantener dichas entidades, la
forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacién sobre la autoevaluacion
de capital gue deben realizar las entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 ha entrado en
vigor |a Circular 22014, de 23 de junio, de fa Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre el ejercicio
de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversién y sus
grupos consolidables, quedando derogada la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de ta Comision Nacional
del Mercado de Valores, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversién y sus grupos
consolidables, que era la normativa sobre recursos propios apiicable.

Al 31 de diciembre de 2014 los recursos propios de la Sociedad, excedian a los requeridos por la normativa
vigente a dichas fechas.

Asimismo, las Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de liquidez, materializado en activos de
bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del total de sus pasivos computables. Al 31 de diciembre
de 2014 la Sociedad cumplia dicho coeficients.

Hechos posteriores

Con posterloridad al cierre det ejercicio 2014, y hasta la formulacién de estas cuentas anuales, no se ha
producide ningun hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto
significativo en dichas cuentas anuales.

Normas de registro v valoracién

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas
anuales correspondientes al ejercicio 2014, de acuerdo con las establecidas por la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre, de la C.N.M.V_, han sido las siguientes:
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a) Definiciones y clasificacion de los instrumentos financieros

i. Definiciones

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

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

ii. Clasificacion de los activos financleros a efectos de valoracion

Los activos financieros se presentan agrupados en el balance dentro de las diferentes categorias en las que
se clasifican a efectos de su gestion y valoracién, salvo que se deban presentar, en su caso, como “Activos
ro corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de cobertura” o “Participaciones”, que se
muestran de forma independiente,

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

- Activos financieros disponibles para Ia venta: incluye los valores representativos de deuda no calificados
como ‘lnversion a Vencimiento”, *Cartera de Negociacidn® 1 "Otros Actives Financieros a Valor
Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias”, y los instrumentos de capital emitidos por entidades
distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre que no se hayan considerado como
“Cartera de Negociacion” o como "Otros Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas
y Ganancias”.

- Inversiones crediticias: incluye los activos financieros que no negociandose en un mercado activo ni
siendo obligado valoraros por su valor razonable, sus fiujos de efectivo son de importe determinado o
delerminable y en los que se recuperard todo el desembolso realizado por la Saciedad, excluidas las
razones imputables a la solvencia del deudor. Por tanto, recoge, basicamente, ias deudas contraidas con
ia Sociedad por los usuarios de los servicios que presta y la inversion de los recursos propios de la
Sociedad, materiatizada en depdsitos (a la vista 0 a plazo) y adquisiciones temporales de activos.

iii. Ciasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se desgiosan en funcién de su instrumentacidn en los sigulentes epigrafes del
balance;

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

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

- . Crédito a particulares: saldos deudores correspondientes a la totafidad de los créditos o préstamos
concedidos por la Sociedad, salvo, en su caso, los instrumentados como valores negociables v los
concedidos a entidades de crédito.
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- Otros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones
y cuotas participativas o participacién en fondos y socledades de inversién colectiva, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emiscr, saivo que se trate de participaciones en entidades
dependientes, multigrupo y asociadas.

iv. Clasificacion de los pasivos financieros & efectos de valoracion

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

La totalidad de los pasivos financieros de la Socledad se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria
de "Pasivos Financieros a Coste Amortizado”, que recoge los pasivos financieros que no tienen cabida en los
restantes capitulos del pasivo del balance y que responden a actividades de financiacion, cualquiera que sea
su forma de instrumentacion y su plazo de vencimiento.

v. Clasificacion de fos pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su instrumentacion, en el epigrafe del balance “Deudas
con Particulares”, que recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a parficulares. La
totalidad de estas deudas corresponden a los saldos mantenidos con entidades del Grupo N-+1.

Valoracion y registro de resultados de ios activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, serd el precio de la transaccidn. Dicho importe se ajustard por los costes de
transaccion que sean directamente afribuibles a la adquisicidn del active financiero o a ia emision del pasivo
financiero, excepto para los instrumentos financieros gue se incluyan, en su caso, en la categoria de
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, v con ocasidn de cada
clerre contable, se procede a valorarios de acuerdoe con los siguientes criterios:

i. Valoracién de los activos financieros

Los activos financieros (excepto las inversiones credificias, las inversiones a vencimiento, los instrumentos
de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva y los derivados
financieros que tengan como activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden mediante
entrega de los mismos) se valoran a su "valor razonable”, sin deducir ningan coste de transaccién en que
pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.

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

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recuire al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a
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modeltos de valoracion suficientemente contrastados por fa comunidad financiera internacional; teniéndose
en censideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especiaimente, los distintos
tipos de riesgos que el instrumento lleva asociadas, No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los
modelos de valoracion desamoliados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos
modelos, pueden dar lugar & que el valor razonable as/ estimado de un instrumento financiero no coincida
exactamente con el precio por el que el instrumento podria ser comprado o vendido en fa fecha de su
valoracién.

Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicion, corregido, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las “Inversiones crediticias” se valoran a su "coste amortizado”, utilizandose en su determinacion el metodo
del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un activo o pasivo
Bnanciero corregido (en mas o en menos, segin sea el casc) por los reembolsos de principal y por la parte
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y su
correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademas, en su caso, las correcciones a su valor motivadas por el deterioro que hayan
expenimentado.

Ei "lipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totafidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los concepios a lo largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipe de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide
con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a
tipos de interés variable, el fipo de interés efectivo coincide, en su caso, con fa tasa de rendimiento vigente
por todos fos conceptos hasta la primera revisién del tipo de interés de referencia que vaya a tener jugar.

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

if. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros, al haberse clasificado todos ellos cotmo “Pasivos Financieros a Coste Amortizado”
se valoran a su coste amortizado, tal v como éste ha sido definido anteriormente.

il Registro de resultados

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - ios saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan {2 posibilidad de compensacién y se tiene [a intencion de liquidarios por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea v en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de los activos financieros

i Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objefiva de que se han producido eventos que
dan lugar a:

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

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

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

ii. Instrumentos de deuda valorados a su cosle amortizado

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

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

Ei reconocimiento, en la cuenta de pérdidas y ganancias, del devengo de infereses se interrumpira para
todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener importes vencidos
con una antigiiedad superior a 3 meses.

ifi. Instrumentos de capital valorados al coste

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

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

Adquisicién temporal de activos

Las compras de instrumentos financieros con compromiso de retrocesion no apcional a un precio
determinado (también denominados “repos”} se registran como una financiacién concedida, en funcién de la
naturaleza del correspondiente deudor, en tos epigrafes “Crédito a intermediarios financieros” o “Crédito a
particulares” del active del balance.

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida
dei contrato.

Activos materiales

Incluye el importe del inmovilizado material de uso propio de la Sociedad, compuesto por el mobiliario,
equipos para progesos de informacion e instalaciones y otro inmovilizado material propiedac de la Sociedad,
a los que se prevé dar un uso continuado y propio,

El inmovilizado material se valora inicialmente por su precio de adquisicién o coste de produccién v,
posteriormente, se minora por fa correspondiente amortizacién acumulada vy las pérdidas por deterioro, si las
hubiera.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos su
valor residual; entendiendo que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capiulo “Amortizacidon” de la cuenia de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los
porcentajes de amortizacion siguientes {determinados en funcion de los afios de la vida dfil estimada, como
promedio, de los diferentes elermentos);

Porcentaje
Anual
Mobiliario ‘ 0%
Equipos para procesos de informacién 25%
Otro inmovilizado material 10%

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

10
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De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversién de la pérdida por deterioro coniabilizada en pericdos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ninglin caso, la reversién de la pérdida
por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su vator en libros por encima de aquél que tendria
si no se hubieran reconocide pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

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

Asimismo, al menos al final de cada ejercicio, se revisa la vida Uil estimada, el valor residual y método de
amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, con el objeto de detectar cambios
significativos en fos mismos que, en caso de preducirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccién
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud
de las nuevas vidas utiles,

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiaies de uso propio se imputan a la cuenta
de perdidas y ganancias del ejercicio en gue se incurren. Por el contrario, los importes inverfidos en mejoras
que contriblyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida Uil de dichos bienss se registran
como mayor coste de los mismos.

h} Activos intangibles

Son actives no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de ofros activos), aunque sin
apariencia figica, que surgen come consecuencia de un negocio juridico © que han sido desarroliados, en su
caso, por la Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo coste puede
estimarse de manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios econdmicos en el
futuro.

Los activos intangibles se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicion o coste de produccion.
Posteriormente, se valoran a su coste menos, segin proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y
{as pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

La totalidad de los activos intangibles de la Sociedad {todos ellos con vida Gtit definida) existentes, al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas a titulo oneroso. Estos activos
intangibles se amortizan en funcién de su vida Util definida, aplicando criterios similares a los adoptados para
la amortizacion de los activos materiales; amortizéndose lineaimente en 3 afios, periado en el que estad
prevista su utilizacion.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en el
capitulo "Amortizacién”.

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

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2014 y 2013 eran operativos v
correspondian a un bien inmueble. En las operaciones de arrendamiento operativo, ia propiedad de! bien
arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el
arrendador.

Los gastos por arrendamiento pagados por la Sociedad, que actiia como amendataria, se registran, en su
caso, linealments en la cuenta de pérdidas y ganancias, en el capitulo “Gastos Generales”.

}} Activos y pasivos fiscales

k)

h

Los capitulos "Activos Fiscales” y “Pasivos Fiscales” del balance incluyen, en su caso, el importe de todos los
activos y pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto sobre Sociedades, diferenciando
entre: "Corrientes” (importes a recuperar 0 a pagar por impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos”
(importes de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Resto de activos y pasivos
E capitulo “Resto de Activos” del balance recoge el importe de los activos no registrados en ofras partidas.

El capitulo “Resto de Pasivos” del balance recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaieza de
pasivos financleros no incluidos en otras categorias.

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

Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financigros,
perc resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momenio de cancelacion, a cuyo vencimiento, v para
cancelarias, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno 0 méas eventos futuros independientes de la voluntad de
la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacidn no es probable que arigine una disminucion
de recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo imporie no pueda ser cuantificado con la
suficiente fiabilidad. :

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

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

m) Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos fodos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe
recibido, neto de los gastos de emision. Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el ejercicig,
se registran, en su caso, por el valor de la contraprestacion entregada a cambio, directamente como menor
valor del patrimonio neto. Los resultados derivados de la compra, venta, emisién o amortizacion de los
instrumentos de patrimonio propio, se reconocen directamente en el patrimonio neto, sin que en ningn caso
se registre resultado alguno en fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gastos por intereses y conceplos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se recorocen
contablemente en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados” e “Intereses y Cargas Asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su perfodo de devengo, por aplicacion dsl
método de interés efectivo, Los dividendos percibidos de otras sociedades se Feconocen, en su caso, como
ingreso en el capltulo “Rendimientos de Instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momenta en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, cancelandose e activo correspondiente cuando se cobre,

fi. Comisiones, honorarios y conceptos asimiladas

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
peérdidas y ganancias con criterios distintos segun sea su naturaleza, Los que responden a un acto singular,
se reconocen cuando se produce el acto que los origina. Dentro de este tipo de ingresos por comisiones
figuran las procedentes de la intermediacién de valores renta variable gue se incluyen en el capitulo
“Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 21). Asimismo, dentro de este
tipo de comisiones se recogen los gastos satisfechos relativos a la operativa de intermediacién, que se
registran en el capitulo “Comisiones Satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. lgualmente, dentro
de este tipo de ingresos por comisiones, se incluyen las comisiones de intermediacion que han sido
compariidas con otras empresas de servicios de inversién, los denominados Commission Sharing
Agreements ("CSA"), en vintud de los cuales fas empresas de servicios de inversion que ConcurTen en un
mismo cliente y aportan distintos servicios que componen la intermediacién, comparten las comisiones
pagadas por dicho cliente., y gue se registran en el capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de
pérdidas v ganancias (véase Nota 21). Adicionatmente, dentro de este tipo de ingresos por comisiones, se
incluyen las comisiones por blisqueda y colocacitn de paguetes en mercados secundarios, que se registran
en el capitulo "Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 21).
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Los gastos devengados corespondientes a las comisiones por presentacion de clientes que se calculan
como un porcentaje de los ingresos devengadoes v cobrados por la Sociedad por las inversiones de los
clientes presentados, se registraran a lo largo del periodo establecido contractualmente v se incluyen, dentro
del saldo del capitulo "Gomisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 22).

fii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo,

Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo

Al cierre de los ejercicio 2014 y 2013 la Sociedad no tenia adquirido ninglin compromiso con sus empleados
en materia de pensiones.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad tiene la obfigacion de indemnizar a aguellos empleados
que, bajo determinadas condiciones, rescindan sus relaciones laborales. En este sentido, los
Administradores de la Sociedad han registrado un gasto por importe de 18 miles de euros en el capitulo
“Gastos de Personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2014 {un gasto por importe de 18
miles suros por este concepto en el ejercicio 2013- véase Nota 23). En opinidn de los Administradores de la
Sociedad, al 31 de diciembre de 2014, no existia plan alguno de reduccién de personal que haga necesaria
la dotacién de una provisién por este concepto.

impuesto sobre beneficios

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

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre et valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro Ia
obligacién para la Sociedad de realizar algin pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aquella que generard para la Sociedad algun derecho de reemboiso o un menor
pago & realizar a la Administracidn correspondiente en el futuro.

Los creditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultade para generar su derecho, en su
caso, no se aplican fiscaimente en la declaracidn correspondiente hasta el cumplimiento de los
condicionantes establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de fa
Sociedad su apficacién en ejercicios futuros.

Se consideran activos y pasivas por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén recuperabies o
pagaderos de la Administracidn correspondiente en un plazo que no excede a los 12 meses desde la fecha
de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquelios importes que
8e espera recuperar o pagar, respeclivamente, de la Administracion correspondients en ejercicios futuros.
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Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Socledad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias iemporarias deducibles, en créditos por deducciones ¢ bonificaciones o por la existencia de
bases imponibles negativas si se considera probable que la Saciedad vaya a disponer de ganancias fiscales
futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

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

Anuaimente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar gue se mantienen vigentes, efectuando las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con
los resultados de los analisis realizados.

El articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacion de fas finanzas ptblicas y al impulso de la actividad econ6mica, establece que la
amortizacion contable del inmovilizado material, intangible y de fas inversiones inmobiliarias correspondiente
a los periodos impositivos que se inicien dentro de ios afios 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en los
mismos, no cumplan los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 ¢ 3 del articulo 108 del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5
de marzo, se deducird en la base imponible hasta el 70 por ciento de aquella que hubiera resultado
fiscalmente deducible de no apiicarse el referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1 v 4 del articuio
11 de dicha Ley. La amortizacion contable que no resulte fiscalmente deducible en virtud de Io dispuesto en
el mencionado articulo se deducira de forma lineal durante un plazo de 10 afios u opcionalmente durante fa
vida (il def elemento patrimonial, a partir del primer periodo impositivo gue se inicie dentro del afio 2015, Al
31 de diciembre de 2014 el Grupo al que pertenece la Sociedad no cumplia fos requisitos establecidos en los
apartados 1, 2 o 3 del articulo 108 del Texto Refundido de ta Ley del Impuesto sobre Scciedades.

Por otro lado, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece, entre otros
aspectos, la reduccion en dos afios del tipo de gravamen general del impuesto sobre Sociedades que, hasta
el 31 de diciembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedara establecido, para los
periodos impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015 y del 1 de enero de 2016, en el 28% y
25%, respectivamente. En este sentido, los Administradores de la Sociedad han procedido a ajustar los
activos y pasivos fiscales diferidos al cierre del ejercicio 2014, en funcién de la fecha en la que estiman gue
se procedera a la cancelacion de los mismos {véase Nota 15).

Adicionalmente, la Ley 27/2014, anteriormente indicada, para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero
del 2015, elimina la limitacion temporal para la aplicacion de bases imponibles negativas, introduciendo una
limitacion cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacion, admitiéndose, en todo caso,
un mitidn de euros. No obstante lo anterior, la Ley 36/2014, de 26 de diciembre, de Presupuestos Generales
del Estado para el afio 2015, establece que, con efectos para los periodos impositivos gue se inicien en el
afto 20186, el porcentaje de aplicacion sera el 60% (y no el 70% establecido con caracter general).

Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio netc que se presenta en estas cusntas anuales muestra el total de
fas variaciones habidas en el patrimonio neto durante los ejercicios 2014 y 2013, Esta informacién se
presenta desgiosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos v el estado total
de cambios en el patrimonio neto. A continuacién se explican las principales caracieristicas de la informacion
contenida en ambas partes de los estados:

Estado de ingresos v gastos reconocidos
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En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante los ejercicios 2014 y 2013, distinguiendo
aquellos registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho periodo y los otros
ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la nomativa vigents, directamente en el
patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:

a) Los resultados de los ejercicios 2014 y 2013,

b} Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion en el
patrimonio neto.

¢} Elimporte neto de tos ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonic neto, en su caso.

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

&) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las ietras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracion se desgiosan en:

- Ganancias (pérdidas) por vaioracion: recoge el imporie de los ingresos, netos de los gastos originados
en el ejercicio, reconocido directamentie en &l patrimonio neto.

- Importes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonic neto, aunque sea en sl mismo
periodo, gue se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente efecto
impositive, en su case, en ia ribrica "Impuesto sobre beneficios” del estado.

Lstado tofal de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonic neto se presenta todos los cambios habidos en e
patrimonio netfo, incluidos los que fienen su origen en cambios en los criterios contables y en cotrecciones de
errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y al final
del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando fos movimientos habidos en
funcion de su naturaleza en las siguientes partidas:

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

- Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.
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- Ofras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucién de resultados, operaciones con instrumerttos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucion del patrimonio neto.

r} Estado de flufos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efective y de sus equivalentes, entendiendo por
estos Jas inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios
de la entidad, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion o de
financiacion.

- Actividades de inversidn: las de adquisicion, enajenacion y disposicion por otros medios de activos a
largo plazo y ofras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financlacién: las que producen cambios en el tamafio y composicion de! patrimonio neto
y de los préstamos tomados por parte de fa entidad que no formen parte de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en
su valor. De esta manera, la Sociedad considera efectivo o equivaientes de efectivo los saldos manienidos
en cuentas a la vista y en adquisiciones temporales de activos, que se encuentran registrados en el epigrafe
“Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros” del active del balance (véase Nota 8) y el
saldo efective en caja, que se encuentra registrado en el capitulo "Tesoreria® del activo del balance {véase
MNota 5).

s) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentements, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda exiranjera”,

Al cierre del gjercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda exiranjera se convierten
aplicando el tipo de cambio en la fecha delf balance. Las pérdidas puestas de manifiesto durante el ejercicio
2014, que han ascendido a 1 miles de euros, se han imputado al capitulo “Diferencias de Cambio (neto)” de
la cuenta de pérdidas y ganancias (importe que ascendié a 8 miles de euros por este concepto en el
ejercicio 2013).

El tipo de cambio utilizado por la Socledad para realizar la conversion de los saldos denominados en moneda
extranjera a euros, a efectos de la elaboracion de las cuentas anuales, y considerando los criterios
anteriormente indicados, ha sido el tipo de cambio de cierre del Banco Central Eurcpeo.

17




CLASE &/

1} Transacciones con vinculadas

Se consideran transacciones con partes vincutadas todas aquelias que se producen entre la Sociedad y las
entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54°,1 del la Circular 7/2008, de

26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados, por lo que los Administradores de la Sociedad
consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de

constderacién en el futuro (véase Nota 18).

3. Distribucion de los resultados de la Sociedad

a} Distribucién de los resuftados de fa Sociedad

La distribucion de los resultados correspondientes al ejercicio terminade el 31 de diciembre de 2013 fue
aprobada por el Accionista Unico, en su reunién celebrada el 30 de abril de 2014,

La propussta de aplicacidn del resultado del ejercicio 2014, que el Consejo de Administracion

presentara para su aprobacion al Accionista Unico, es la siguiente:

de la Sociedad

Miles de Euros
2014 2013
Base de reparto:
Beneficio/Pérdida Neta del Ejercicio 1942 | 1.362
Distribucion:
Reserva legal 194 136
Reserva voluntaria 1 56
Resultado de ejercicios anteriores - -
A dividendos a cuenta 1747 1 1.170
1.942 1 1.362

Con fecha 26 de diciembre de 2014, el Consejo de Administracion de la Sociedad Absorbida, decidié la
distribucién de un dividendo a cuenta del resultado del eiercicio 2014 por importe de 1.747 miles de euros. Dicho
dividendo a cuenta fue aprobado por el Accionista Unico, previa formulacién del estado contable que ponia de
manifiesto liquidez suficiente para el reparto, tal y come establece el articulo 277 de la Ley de Sociedades de
Capital. Dicho dividendo a cuenta ha sido liquidado con posterioridad al 31 de diciembre de 2014 (véase Nota

11}

El estado contable provisional, formulado de acuerdo con los requisitos legales que ponen de manifiesto ia
existencia de liquidez suficiente para la distribucion de dicho dividendo fue et siguiente:
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Miles de euros
26 de
diciembre
de 2014
Beneficios netos a la fecha del dividendo 1.747
Dividendo a cuenta repartido -
Beneficios netos disporibles 1.747
Cantidad que se propone a distribuir _ 1.747
Liguidez en tesoreria antes del pago {incluido repo) 1.841
Importe bruto del dividendo a cuenta (1.747)
Remanente de tesoreria 94
bj Beneficio por accion

i. Beneficio basico por accion

El beneficio basico por accion se determina dividiende el resultado neto de la Sociedad en un pericdo entre el
numeroe medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese perfodo, excluido el nimere medio de las
acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

Ejercicio Ejercicio
2014 2013
Resultado neto del gjercicio (en miles de euros) 1.942 1.362
Numero medio ponderadoe de acciones en circulacion 2.000.000 2.000.000
Conversion asumida de deuda convertible - -
Nimero ajustado de acciones 2.000.000 |  2.000.0000
Beneficio basico por accién (evros) 0,971 0,681

ii. Beneficio diluido por accién

El beneficio por accion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efacto dilugivo
y el ndmero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante el periodo, ajustado por el promedio
ponderade de las acciones ordinarias que serfan emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

Retribuciones y ofras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad v a la Alta Direccién

las retribuciones devengadas durante los ejercicios 2014 y 2013 por los miembros del Consejo de
Administracion y [a Alta Direccién de la Sociedad, clasificado por conceptos, han sido las siguientes:
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Miles de euros
Pagos
basados en
Otras instrumentos
Retribuciones a corto prestaciones | Prestaciones | Indemnizaciones de
plazo {(*) Dietas a largo plazo | de jubilacion por cese patrimonio
2014 2013 2014 | 2013 § 2014 | 2013 | 2014 | 2013 | 2014 2013 | 2014 § 2013
Consejo de Administracién (**) | 875 752 - - N - - - - - -
Alta Direccién (¥%) _ 1.155 992 - - -t - - - - - - -

{*} Gorresponde al importe devengado durante los ejercicios 2014 y 2013, que se incluyen en las cuentas "Restos de gastos”
dei capitulo "Gastos Generales” y “Sueldos y salarios” del epigrafe "Gastos de personal’ de la cuenta de pérdidas y
ganancias {véanse Notas 23 y 24) ascendiendo e importe efectivamente fiquidado, durante dichos ejercicios a 1.018 y 512
miles de euros, respectivamente.

{**) De ios miembros de la Alta Direccion, que son tres personas, dos son a su vez miembros del Consejo de Adminisiracion,
por lo que las retribuciones percibidas per dichos miembros, se incluyen en el cuadro anterior en ambos epigrafes,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian anticipos ni créditos concedidos a los miembros del Consejo de
Administracion y de la Alta Direccién de la Soctedad.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones ni
seguros de vida respecto a los miembros anteriores o actuales del Consejo de Administracion de ia Sociedad y
de ia Alta Direccion de la Sociedad.

Al 31 de dicismbre de 2014 el Consejo de Administracion estaba formado por 4 varones (3 varones y una mujer
al 31 de diciembre de 2013).

Informacion en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de fa Ley de Sociedades de Capital, modificado por la Ley
31/2014, de 3 de diciembre de 2014, se sefiala que, al 31 de diciembre de 2014, ni los miembros del Consejo de
Administracion ni las personas vinculadas a elios, definidas segin el Articulo 231 del Texto Refundido de la Ley
de Sociedades de Capital, han comunicado a los demss miembros del Consejo de Administracion situacién
alguna de confiicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad, sin perjuicio, en su
caso, de las situaciones puntuales de conflicto en fas que se procede conforme a la normativa legal e interna
aplicables.

. Tesoreria

La composicion del saldo de este capitulo del activo del balance, al 31 de diciembre de 2014 v 2013, es la
siguiente;

Miles de Euros
2014 2013
Caja 13 11
13 11
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Crédito a intermediarios financieros

a} Desglose

OM2758874

La composicion del saldo del epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros” de! activo
del balance, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las

operaciones, se indica a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Clasificacidn:
Inversiones crediticias 5.219 2.886
5.219 2.886
Naturaleza:
Cuentas a la vista 5.088 2.758
Otros créditos 131 128
Adquisicién temporal de activos - -
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados - -
5.219 2.886
Moneda:
Euro 5.219 2.886
5.219 2.886

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en la cuenta “Otros créditos” se recoge ef importe de las comisiones
pendientes de pago por los clientes a la Sociedad como consecuencia de su actividad normal de explotacion.
Con anterioridad a la formulacion de estas cuentas anuales se ha cobrado la préctica totalidad de las

comisiones pendientes de pago.

El saldo de la cuenta “Cuentas a la vista” del detalle anterior recoge los saldos de las cuentas corrientes
mantenidas por la Socledad en entidades financieras. El detalle de dichas cuentas corrientes, al 31 de

diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

Miles de Furos
2014 2013

Cuentas corrientes en miles de euros:
Bankinter, S.A. 5.070 2,748
Banco Santander S.A. 15 8
Capital Markets, S.A 3 -
Banque Syz & CO, S.A. - 2

5.088 2.758

La remuneracion de las principales cuentas a la vista mantenidas por la Sociedad corresponde, basicamente,
a un porcentaje de los beneficios derivados de Ia propia operativa de estas entidades bancarias con Ia
Sociedad, que se devenga v liquida por afios naturales vencides. El importe, no significativo, de los intereses
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devengados por las cuentas a la vista, durante los ejercicio 2014 y 2013, se incluye en el capitulo "intereses
y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

De conformidad con lo establecido en el articulo 42bis 4.b) del Real Decreto 1.085/2007, la Sociedad
mantiene individualmente identificadas en sus registros contables auxiliares las cuentas corrientes de Ia
misma en el extranjero, detallando entre otra informacion, su nimero, entidad de crédito, sucursal, pals y
apoderados.

b) Adguisiciones y enajenaciones

El movimiento habido, durante los ejercicios 2014 y 2013, en las adquisiciones temporales de activos, se
muestra a continuacion;

Miles de Euros
2014 2013
Saldos al inicio del periodo - 900
Adguisiciones/ suscripciones 14.097 28.793
Ventas/ rembolsos {14.097) (29.693)
Saldos al cierre del pericdo - -

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro asociadas a las
adquisiciones temporales de activos de la Sociedad. Los intereses devengados, durante el ejercicic 2014, por
las adquisiciones temporales de activos, han ascendido a 1 miles de euros (1 miles de euros del ejercicio 2013},
que se inciuyen en el capitulo “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias
{véase Nota 20}

Qtros instrumentos de capital

El saldo del epigrafe "Activos Financieros Disponibies para la Venta — Otros instrumentos de capital” del activo
del batance recoge, al 31 de diciembre de 2014, la participacién mantenida por la Sociedad, por importe de 1 mil
auros, en fa Gestora del Fondo de Garantia de Inversiones, S.A., correspondiente a 905 acciones de un euro de
valor nominal cada una (1 mil euros a 31 de diciembre de 2013, representativo de 624 acciones de un eurc de
valor nominal}.

Durante el sjercicio 2014 la Sociedad ha adquirido 281 acciones de un euro de valor nominal del Fondo General
de Garantia de Inversiones, S.A. por importe de 281 euros.

Durarte los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a este
epigrafe del activo del batance

Crédito a particulares

a) Desglose

A continuacion se indica el desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de
2014, atendiendo a la clasificacién, modalidad y situacion de las operaciones (incluido integramente en &l
ambito geografico de Espafia):
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Miles de Euros
2014 2013
Clasificaeién:
Inversiones crediticias 121 1.061
121 1.061
Por modalidad y situacién de las operaciones:
Deudores empresas del Grupo (Véase Nota 18) - 1.061
Préstamos al personal 121 -
121 1.06}

El importe, no significativo, de los intereses devengados por los préstamos, durante el ejercicio 2014, se incluye
en el capitulo “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 20).

La variacidn en el saldo del concepto “Deudores empresas del Grupo” durante el ejercicio 2014 se corresponde
con el importe de la cuenta a cobrar que mantenia la Sociedad Absorbente con la Sociedad Absorbida, la cual

ha sido eliminada tras el proceso de fusion {véase Notas 1),

b) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se habian puesio de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a

este tipo de activos.
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Activo material

E! movimiento habido en este capltulo del activo del balance, durante los ejercicios 2014 y 2013, integramente
compuesto por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Miles de Euros
Equipos para Otro
Mobiliaric e Proceso de Inmovilizado
Instalaciones | Informacion Material Total
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2013 376 246 8 630
Adiciones - 1 - 1
Saldos al 31 de diciembre de 2013 376 247 8 631
Adiciones - 11 - 11
Retiros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 376 258 8 642
Amortizacién Acumulada
Saldos al 1 de enero de 2013 (59 oD 2) (152)
Dotaciones (38) {62} (13 (101)
Saidos al 31 de diciembre de 2013 (97) (153} 3) (253)
Dotaciones (37) (5%) (1) (97}
Retiros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 (134) (212) {4) (350)
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2013 279 924 5 378
Saldos al 31 de diciembre de 2014 242 46 4 202

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian elementos de inmovilizado materiai completamente amortizados y
en uso.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no habia activos adguiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento
financiero.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro asociadas al
inmovilizade material de la Sociedad.
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Activo intangible

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2014 y 2013, en el saldo de este epigrafe del activo
del balance, integramente compuesto por aplicaciones informaticas adquiridas por ta Sociedad, ha sido el
siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Coste:
Saldos al inicio dei ejercicio 340 340
Adiciones 3 -
Retiros - -
Saldos al cierre del ejercicio 343 340
Amortizaciéon acumulada:
Saldos al inicio del ejercicio (287} (179)
Dotaciones (44) (108}
Retiros - -
Saldos al cierre del gjercicio (331) (287)
Active intangible neto 12 53

Al 31 de diciembre de 2014 existian elementos de inmovilizado intangible completamente amorfizados y en uso,
por importe de 261 miles de euros (125 miles de euros por este concepto al 31 de diciembre de 2013).

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro asociadas a los activos
intangibles de la Sociedad.

Resto de activos y pasivos

La composicion de los saldos de estos capltulos del activo del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es fa
siguiente:

Miles de Euros
Activo Pasivo
2014 2013 2014 2013

Remuneraciones pendientes de pago (Nota 23) - - 559 428
Dividendo a cuenta (Nota 3) - - 1.747 -
Otros activos 47 45 - -
Otros pasivos (Nota 24) - - 505 412
Administraciones Piblicas (Notia 15) - - 167 149

47 45 2.978 989

El saldo de la cuenta “Otros activos” det detalle anterior incluye, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, 45y 47
miles de euros, respectivamente, correspondientes a la anticipacion de gastos af personal.
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El saldo de la cuenta "Resto de pasivos” del detalle anterior inciuye al cierre del ejercicio 2014, por importe de
1.747 miles de euros, e importe pendiente de pago por el dividendo a cuenta del beneficio de dicho ejercicio
(ningdn importe por este concepto al cierre del ejercicio 2013) repartido por la Sociedad {véase Notas 3%

12. DPeudas con particulares

La composicidn del saldo de este epigrafe del pasivo del balance atendiendo a los criterios de clasificacién y
naturaleza at 31 de diciembre de 2014 y 2013 se indica a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013

Clasificacidn:
Pasivos financieros a coste amortizado 90 49

49 49
Naturaleza: .
Acreedores empresas del Grupo (véase Nota 18) 99 49

99 49

Todas las deudas con particulares son en euros y el ambito geografico es el nacional. Las deudas con empresas
del Grupo N+1 estan sujetas a fas politicas de liquidacion de dicho Grupo, no devengandose interés alguno.

13.  Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital social de la Sociedad estaba compueste por 2.000.000 acciones
nominativas, de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, con los mismos
derechos econdmicos y politicos.

Los accionistas de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013 son los siguientes:

2014 2013
Nimero de | Porcentaje de | Numero de | Porcentaje de
Accionistas Acciones | Participacidn | Acciones | Participacién
Nmas Mas Uno IBG, S.A. 1.000.200 530,01% - -
Nmas! Research, S.1. - - 2.000.000 100,00%
Otros socios 999.800 49,99% - -
2.000.000 100,00% 2.000.000 160,00%

Con motivo de [a fusién descrita en la Nota 1 la Sociedad ha perdido su cardcter unipersonal.

14. Prima de emisién vy resultados de ejercicios anteriores

El saldo del capitulo “Prima de emisién” dei patrimonio neto del balance tiene su origen en la emision de capital
realizada por la Sociedad en fa fecha de su constitucién. Durante el ejercicio 2014 no se ha producido ringan
movimiento en el saldo del capitulo "Prima de emision” y no existen pérdidas acumuladas de ejercicios
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anteriores. Con fecha 17 de diciembre de 2013, el Accionista Unico de la Sociedad Absorbente, en su momento,
decidi6 destinar 1.476 miles de euros de la prima de emisién de la Sociedad para compensar pérdidas de
gjercicios anteriores.

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

. __Situacion fiscal

i, Saldos con las Adminisiraciones Publicas

El saido del capitulo “Resto de Pasivos” del pasive del balance incluye, al 31 de diciembre de 2014, los
siguientes saldos con las Administraciones Pablicas (véase Nota 11):

Miles de Euros
2014 2013
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 144 129
Organismos de la Seguridad Social acreedores 23 20
167 149

. Conciliacion del resultado contable v de la base imponible fiscal

La conciliacin entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013 es la siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Resultado contable antes de impuestos 1.943 1.343
Diferencias permanentes - -
Diferencias temporarias (*) - 63
Compensacion de bases imponibles negativas de
gjercicios anteriores (*%) (1.196) (1.406)
Base imponible fiscal 747 -

{*) Recoge ¢f gasto por amortizacion def inmovilizado que no es deducible fiscatmente (véase

Nota 2-p).
(**} Incluye ia compensacion de bases imponibles negativas correspondientes tanto a la propia
Sociedad Absorbente come a la Sociedad Absorbida (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2014, no existen bases imponibles negativas pendientes de compensar.

Al 31 de diciembre de 2014, e detalle de las deducciones pendientes de aplicacion, provenientes de la Sociedad
Absorbida, es el siguiente:
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Importe (en
Adlo de Origen | miles de euros) | Limite sobre cuota

2013 127 Sin Hmite
127

Los Administradores estiman que actualmente no se dan las condiciones para [a activacion de créditos fiscales.
ii. Impuestos reconocidos en ef Patrimonio neto

Durante el ejercicic 2014 y al 31 de diclernbre de 2014 no se ha reconocido impuesto alguno en el Patrimonio
neto de la Sociedad. -

Iv. Concifiacion entre la base imponible y ef gasto por Impuesto sobre socledades

La concifiacion entre la base imponible y el gasto por impuesto sobre sociedades, correspondiente a los
gjercicios 2014 y 2013 se muestra a continuacion:

Miles de euros
2014 2013

Base imponible 747 -
Diferencias temporarias - 63
Cuota al 30% 224 (19}
Deducciones aplicadas (*) (224) -
(asto (Ingreso) por impuesto sobre sociedades reconecido en la

cuenta de pérdidas v ganancias - {19)

("} Incluye la aplicacién de deducciones por doble imposicién pendientes de aplicacion correspondientes a la
Socledad Absorbida (véase Nota 1).
v. Desglose del gasto por impuesto sobre sociedades

El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades, correspondiente a los gjercicios 2014 y 2013, es el
siguiente:

Miles de euros
2014 2013
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas - -
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas (*) 1 {19}
Total gaste /(ingreso) por impuesto 1 {19

(*} Los Administradores de la Socledad han procedido a ajustar los activos fiscales diferidos
al clerre del gjercicio 2014, en base a la reduccién del fipo impositivo establecida por la Ley
27/2014, de 7 de noviembre, del impuesto sobre Societdad (véase Nota 2.p),
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vi. Activos por impuesto diferido registrados

El detalle del saldo de este epigrafe del balance, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

Miles de euros
2014 2013
Diferencias temporarias:
Amortizacion Activo 18 19
Total activos por impuesto diferido 18 19

El movimiento del saldo de dichos epigrafes del balance, durante los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el siguiente:

Miles de euros
2014 | 2013
Saldos al inicio del ejercicio 19 -
Adiciones - 19
Retiros (1} -
Saldes al cierre del ejercicio 13 19

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente, fueron registrados en el activo det balance de la
Sociedad por considerar los Administradores de la misma que, conforme a la mejor estimacién sobre los
resultados futuros de la Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de planificacién fiscal, es probable que
diches actives sean recuperados.

vil. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

La Sociedad tiene sujetos a inspaccién por parte de las autoridades fiscales todos los impuestos que le son de
aplicacién desde su constitucién.

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a Inspeccion podrian originarse pasivos
fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No obstante, se estima
que la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualguier caso, la
deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.

Gestion del riesgo

La Sociedad ha establecido los mecanismos necesarios para la gestion de los riesgos financieros a los que se
expone. A continuacion se indican fos principales riesgos financieros que podrian impactar en ta Sociedad:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada del incumplimiento total o parcial de ios
clientes de la Sociedad o contrapartidas de sus obligaciones financieras con la misma.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existen concentraciones significativas de riesgo de crédito por acreditado.
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Dada la naturaleza de los activos y las contrapartidas de la Sociedad, la exposicidn al riesgo de crédito no es
significativa.

Riesgo de liquidez

La Sociedad, en su condicion de Sociedad de Valores, estd sujeta al cumplimiento del coeficiente de liquidez
materializado en activos de bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del total de sus pasivos
computables. Al 31 de diciembre de 2014 la Socledad cumplia con dicha exigencia.

Riesgo de mercado

Este riesgo proviene de la variacién de los factores de riesgo -tipo de interés, tipo de cambio, renta variable y

volatilidad de éstos- asi como del riesgo de solvencia y de liquidez de los distintos productos con los que opera
ta Sociedad. Dada la operativa de la Sociedad su exposicion a riesgos de mercado no es significativa.

La estrategia de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento
unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en la normativa vigente (véase Nota 1-).

17. Gestién de Capital
18. Partes vinculadas

a} Operaciones con sociedades del Grupo N+1 y accionistas de la Sociedad

El defalle de operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:
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CLASE 82
Miles de Euros
2014 2013
ACTIVO:
Crédito a particulares (Nota 8) ~
N Mis Uno, IBG, S.A. (%) - 2
Nmasl Research, S.L.{¥) - 1.059
- 1.061
PASIVO: '
Deudas con particulares (Notas 12 y 24}
N Mis Uno, IBG, S.A. 99 49
99 49
PERDIDAS Y GANANCIAS:
Comisiones satisfechas (Nota 22)—
Nmés! Corporate Finance, S.A UL {184) (I187)
{184) (187)
Gastos generales (Nota 24)-
N Mas Uno IBG, S.A. {326) (294)
(326) (294)
(510) {481)

{") Recoge los saldos correspondientes a importes concedidos & distintas sociedades del
Grupo N+1 para cubrir necesidades transitorias de liquidez,

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

La informacién sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracion v la
Alta Direccién de la Sociedad se detallan en la Nota 4,

19. Departamento de Atencion al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios
de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla fa Ley 44/2002 {de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, fa Sociedad ha creado el Departamento de
Atencion al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistemdtica y completa el
funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de
reclamacion, asi como una agil tramitacion y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas por aquélios.

El Departamento de Atencidn al Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracién de la Sociedad con
fecha 4 de febrero de 2015 el informe explicativo del desarrolio de su funcién durante el ejercicio 2014. En dicho

informe se indica que no se ha recibido reclamacion o queja alguna de clientes durante e! mencionado periodo
por lo que no ha sido necesario dictar ningUn tipo de decision, recomendacion o sugerencia.

20. Intereses y rendimientos asimilados

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

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas significativos devengados

por ia Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013:

Miles de Euros

2014

2013

Adquisiciones temporales de activos {Nota 6)
Préstamos al personal (Nota 8)

ol § ot

21. Comisiones percibidas

Cornprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que, en su caso, formen
parte integral del tipo de interés efectiva de fos instrumentos financieros.

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios

2014 y 2013, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Comisiones percibidas con origen en: 2014 2013
Tramitacion y ejecucion de drdenes para de compraventa de valores 6.649 5.291
Busqueda y colocacidn de paguetes en mercados secundarios 369 373
7.018 5.664

El saldo de Ja cuenta “Tramitacion y ejecucion de drdenes y servicios accesorios para compra venta de valores”
del detalle anterior recoge el importe de las comisiones percibidas por la Sociedad come consecuencia de la
intermediacién de operaciones de renta variable, tanto en mercados nacionates como internacionales, asi como
otras comisiones de intermediacién que han sido compartidas con otras empresas de servicios de inversion, los
.denominados Commission Sharing Agreements (“CSA”), en virtud de los cuales las empresas de servicios de
inversion que concurren en un mismo cliente y aportan distintos servicios que componen la infermediacion,

comparten las comisiones pagadas por dicho cliente.

22.  Comisiones satisfechas

La composicién del saldo de este capitulo de |a cuenta de pérdidas

2014 y 2013, se muestra a confinuacion:

y ganancias, correspondiente a los ejercicios
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Miles de Euros
2014 2013
Comisiones cedidas a representantes v a otras entidades 184 187
Otras comisiones 468 344
652 531

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo de la cuenta “Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades” def
detafle anterior recogfa, fundamentaimente, el importe de las comisiones cedidas por fa Sociedad como
consecuencia de la presentacion de clientes a la misma realizada por Nmas1 Corporate Finance, S.A.U. (184 y
187 miles de suros por este concepto durante los ejercicios 2014 y 2013, respectivamente - véase Nota 18).

El saido de la cuenta “Otras comisiones” del detalle anterior incluye, entre ofras al 31 de diciembre de 2014, 468
miles de euros (344 miles de euros en el ejercicio 2013) correspondientes al importe de las comisiones
satisfechas por la Sociedad a los miembros de mercado por acceso directo al mismo y canones de ejecucion ¥
derechos de liquidacion de las bolsas y otros mercados financieros.

23. Gastos de personal

a} Composicion

ta composicion del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2014 y 2013, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Sueldos y salarios 2,030 1.704
Seguridad Social 236 209
Indemmnizaciones (Nota 2-0) 18 18
Otros gastos sociales 100 82
2.384 2.013

El importe de las remuneraciones pendientes de pago, al 31 de diciembre de 2014, asciende a 559 miles de
suros (428 miles de euros al 31 de diciembre de 2013) que se incluyen en & capitulo “Resto de Pasivos” del
pasivo del balance (véase Nota 11). A fecha de formulacion de estas cuentas anuales se ha liquidado la
totalidad de dicho importe.

b} Namero de empleados

£l nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2014 y 2013, asi como ia distribucién
por categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:
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Empleados al Cierre del Nimero Empleados al Cierre del Nuamero

Ejercicio Medio de Ejercicio Medio de
Mujeres |Hombres| Total | Empleados | Mujeres | Hombres| Total | Empleados
Alta Direccidon - 2 2 2 - 2 2 2
Técnicos 4 11 15 15 4 11 15 15
Administrativos 2 - 2 2 1 - 1 1
6 13 19 19 5 13 18 18

24. Gastos generales

a) Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios
2014 y 2013, es &! siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Comunicaciones 352 315
Suministros 12 16
Conservacion y reparacién 92 78
Publicidad y propaganda 5 12
Otros servicios de profesionales independientes 110 60
Resto de gastos 1.228 1.053
Contribuciones e impuestos 70 7

1.869 1.541

El saldo de la cuenta “Comunicaciones” del detalle anterior incluys, por importe de 104 miles de euros, los
gastos incurridos a favor de Bloomberg por ef acceso a las ierminales necesarias para el desarrollo de Ja
actividad (103 miles de euros en el ejercicio 2013). Asimismo, se incluye por importe de 86 miles de euros,
los gastos incurridos a favor de Thomson Reuters por el acceso a fuentes de informacion necesarias para el
desarrollo de su actividad (83 miles de euros en el ejercicio 2013},

Ef saido de la cuenta "Comunicaciones” del detalle anterior incluye, por importe de 71 miles de euros, los
gastos incurridas a favor de Software Financiero Bolsa, S.A. por ia prestacion de servicios necesarios para el
desarrolio de |a actividad de la Sociedad {67 miles de euros en ef ejercicio 2013).

El saldo de la cuenta "Resto de gastos” del detalle anterior incluye los gastos correspondientes a la
repercusion de gastos por N Mas1 Uno IBG, S.A. por los servicios de administracién y de alquiler de la sede
social de la Sociedad que, durante el ejercicio 2014 han ascendido a 326 miles de euros (294 miles de suros
en el gjercicio 2013}, de los que, al 31 de diciembre de 2014, se encontraban pendientes de pago 99 miles
de euros (49 miles de euros al 31 de dicismbre de 2013), que figuran registrados en el epigrafe “Pasivos
Financieros a Coste Amortizado — Deudas con particulares™ del pasivo del balance {véase Nota 18).
Asimismo, el saldo de dicha cuenta incluye las remuneraciones fijas que se han devengado por importe de
238 miles de euros (222 miles de suros durante el ejercicio 2013), en concepto de retribucién a diferentes
personas fisicas por su pertenencia al Consejo de Administracién de la Sociedad, y que se han liquidade con
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anterioridad al 31 de diciembre de 2014 (al 31 de diciembre de 2013 se habia pagado la fotalidad de! saldo
pendiente}. Adicionalmente, en el ejercicio 2014 incluye 455 miles de euros en concepto de retrbucién
variable a diferentes personas fisicas por su pertenencia al Consejo de Administracién de ia Sociedad (375
miles de euros por este concepto en el gjercicio 2013) que se incluyen en la cuenta "Resto de Pasivos —
Otros pasivos” def pasivo del balance (véase Nota 11) y que se ha liquidado con anterioridad a la formulacion
de estas cuentas anuales. Adicionalmente, el saldo de dicha cuenta incluye 165 miles de euros
correspondientes a gastos de viajes necesarios para el desarrollo de la actividad de la Sociedad (141 miles
de euros en ef ejercicio 2013).

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio por todos estos conceptos se incluyen en el capitulo
“Resto de Pasivos” del pasivo del balance (véase Nota 11).

Ofra informacion

incluido en e saldo de {a cuenta "Otros servicios de profesionales independientes” del detalle anterior, se
recogen Jos honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditorfa anual de los
ejercicios 2014 y 2013, Gnico servicio prestado por el auditor en ambos ejercicios, que han ascendido a 10
miles de euros.

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

Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha conira la morosidad en las
operaciones comerciales:

Pagos Realizados y Pendientes de Pago

2014 2013
Importe
(Miles de Importe (Miles

Euoros) %% (%) de Furos) % (*)
Dentro del plazo méximo legal 886 | 80,82% 1.145 99.91%
Resto 213 19,38% 1 0,09%
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 1.099 | 100,00% 1.146 | 100,00%
Plazo medio ponderado excedido de pagos 77,76 - - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre

sobrepasan el plazo méximo legal 4 0,36% i 0,09%

() Porcentaje sobre el total.

El plazo medio ponderado excedido de pagos se ha calculado como el cociente formado en et numerador por
el sumatorio de los productos de cada uno de los pagos a proveedores realizados en el ejercicio con un
aplazamiento superior al respective plazo legal de pago y el nimero de dias de aplazamiento excedido de
respectivo plazo, y en el denominador por el importe total de tos pagos realizados en el gjercicio con un
aptazamiento superior al plazo legal de pago.
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Nmas1 Equities Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Informe de Gestion del
ejercicio terminado &l
31 de diciembre de 2014

Evolucion durante el ejercicio

Tras experimentar una cierta normalizacién de los mercados en 2013, el ejercicio 2014 no ha traido Ja esperada
recuperacion economica y tampoco el definitivo impuiso a los mercados financieros. Especialmente durante la
segunda mitad del afio, los indicadares macro en la zona europea sembraron preocupaciones que afectaron a
los indices bursatiles y contrajeron los voliimenes de negociacién.

El comportamiento de la bolsa espafiola también fue desigual en las dos mitades del ejercicio. El IBEX 35
experimentt una subida del +10% durante el primer semestre, mientras que en el segundo cala casl un -7%. Los
volimenes de efectivo negociados en valores de renta variable espafoles crecieron timidamente un +3.5%
(FY"14/FY'13). La liquidez de los mercades continud limitada por volimenes de contratacion muy contenidos en
un entorno de creciente fragmentacion de la negociacion entre las bolsas y otros centros de contratacion como
MTFs y Dark-Pools.

Tanto la economia como ef comportamiento de los mercados financieros, han dibujado un entorno claramente
dificil para fa intermediacion institucional espafiola en 2014, a pesar de lo cual, el cuario afio de andadura de
N+1 Equities ha sido muy satisfactorio. La presion sobre las comisiones en el sector ha sido contrarrestada por
N+1 Equities con un aumento refevante de los volimenes intermediados (48%) que ha permitido, un afio mas,
incrementar los ingresos (+24%). Finalmente, el beneficio neto en el gjercicio 2014 ha sido de casi EUR2m, Io
que representa sobre el ejercicio anterior una variacién positiva del +46%,

N+1 Equities sigue cenfrando su actividad exclusivamente en la intermediacién para institucionss v corporates,

por lo que limita sus operaciones de cuenta propia a aquellas denominadas de facilitacién v a las precisas para
corregir o deshacer errores de su operativa

Evolucion previsible

N+1 Equities cumplird cinco afios contando con solidas cifras de solvencia y liquidez, asi como con una
excelente reputacién y cartera de clientes. Sin embargo, 2015 parece que va a ser en Espafa un afio marcado
por los acontecimientos politicos y por un continuo escrutinio de la eventual recuperacién econdmica, factores
ambos que en buena medida marcarén la evolucion de los mercados bursatiles y de sus agentes y, por tanto, de
N+1 Equities.

Hechos posteriores

Nada que resefiar distinto de lo mencionado en la memoria.

Operaciones con acciones propias

No se han producido operaciones con acciones propias durante el ejercicio,
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investigacién y desarrolio

Si bien no forma parte especifica de su objeto social, la Sociedad disefia y desarrolla sistemas de informacion en
aquelias dreas que considera estratégicas.

Principatles riesgos del negocio

Como ya hemos mencionado, N+1 no negocia por cuenta propia como linea de negocio, por o gue su
exposicion al riesgo de mercado se restringe a la posibilidad de soportar una posicion por desatencion de un
ordenante v su eventual variacién de precio.

Los riesgos de contrapartida se encuentran limitados a variaciones de mercados en los importes a liquidar, ya
que los importes principales estan respaldados por la operativa sistematica de “entrega contra pago”. Las
eveniuales diferencias en los importes a liquidar quedan limitadas por &l sistema de evaluacién de contrapartes y
asignacién de limites. La sociedad no financia las opseraciones de sus clientes.

La evolucion de fos recursos propios y la liquidez, no hacen prever necesidad de financiacion.
El pian de contingencias ha seguido desarrolldndose a fin de cubrir los riesgos operacionales mas significativos,

Objetos y politicas de gestion del riesgo de |a Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros de cartera de negociacion por ta Sociedad se ha limitado
puntualmente, a fa suscripcién de adquisiciones temporales de activos de deuda ptiblica ajustando sus objetivos
y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito, liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo,
fundamentalmente, a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente para las sociedades de
valores,

informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2014 a dichos proveedores se han realizado dentro
de los limites legales de aplazamiento, excepto, principaimente, para el caso de dos facturas intra~grupo, en las
que se produjo un retraso puntual. No se considera necesario modificar los procedimientos actuales.




Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracidn, D. Fernando Vivar Gozalvez, para hacer
constar que fras la formulacién de las cuentas anuales y el informe de gestién de Nmast Equities, Sociedad de
Vaiores, S.A. correspondientes af ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014, por ei Consejo de Administracion
en la sesion del 25 de marzo de 2015, con vistas a su verificacidn por los Auditores de la Compaiia y posterior
aprobacién por la Junta General de Accionistas, Jos miembros del Consejo de Administracidn han procedido a
suscribir el presente Documento, comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
de cambios en ¢l patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestién, en hojas de papel timbrado,
cuya numeracion se detalla en el Anexo, firmando cada uno de los sefiores Consejeros cuyos nombres y

apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 25 de marzo de 2015

El Secretaric no Consejero del Consejo de Administracién

Fdo.: Fernando Vivar Gozalvez

El Presidente del Consejo de Administracidn

P T A

Fdo.: P?{fo/nso Higuerc Robles

\/

Consejeros: ZS

Fdo.: Ihigo de ©aceres Cabrero Fde.: Adolfo Ximénez-de Emblint dpez




ANEXO

E! presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas v ganancias, estado
de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestion de Nmast
Equities, Sociedad de Valores, S.A., correspondientes al ejercicio cerrado ef 31 de diciembre de 2014,
se compone de 42 hojas de papel timbrado, referenciados con la numeracién 0M2759849 al
OM2759890, ambos inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 25 de marzo de 2015

Fdo.: D. Fernando Vivar Gozalvez
Secretario no Consejero




