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[INFORME DE AUDITOR{A INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de N Mas Uno IBG, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de N Mis Uno IBG, S.A. (en adelante, Ja
Sociedad o Sociedad dominante) ¥ de las sociedades que integran, junto con la Sociedad, el Grupo N+1 —en
adelante, el Grupo—, que comprenden el balance consolidado a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de
flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuenfas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados consolidados de N Mdas Uno IBG, S.A. y sociedades que integran el Grupo N+1, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Espafia, que se
identifica en la Nota 2.1 de la memoria consolidada adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacion de cuentas anuvales consolidadas libres de incorreccién material, debida a fraude
o error,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas basada en
nuestra auditoria. Hemos lievado a cabo nuestra auditoria 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 consolidadas estan libres de incorrecciones materiales.

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

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

Opinicn

En nuesira opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada de N Mds Uno IBG, S.A.
y sociedades que integran el Grupo N+1 a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados consolidados
y flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de

conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Delutie, S.L. Inscrita en ef Registro tiercantil de Madnd, tomo 13.650, seccion 8, folio 188, hoja #4-54414, inscripcion 96°. C.1.F: B-79104469,
Domilio secial Plaza Patlo Ruiz Picasse, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid,




Parrafo de énfasis

Liamamos la atencién sobre 1a Nota | de la memoria adjunta, en la que se indica que con fecha 23 de febrero
de 2015, los Consejos de Administracién de ia Sociedad y de Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A.,
sociedad cotizada (en adelante, Dinamia) han aprobado y suscrito conjuntamente el Proyecto Comin de
Fusion de ambas compafiias, Estd previsto que la fusion se lleve a cabo mediante la absorcién de la Sociedad
(absorbida legal) por Dinamia (absorbente legal), con extincidn sin liquidacion de la Sociedad y trasmisién
en bloque de todo su patrimonio a Dinamia, que adquiriria, por sucesién universal, la totalidad de los
derechos y obligaciones de la Sociedad. Como consecuencia de [a fusién, los accionistas de N+1 recibirdn en
canje acciones de Dinamia, asi como, en su caso, una compensacién en efectivo en los términos del articulo
25 de la Ley de Modificaciones Estructurales con el objeto de ajustar los canjes individuales y atender a los
denominados “picos”. Tal y como se indica en {a Nota 1 de la memoria adjunta, con independencia de que la
Sociedad, en su condicién de sociedad absorbida legal, se extinga legaimente cuando se perfeccione la
fusién, en la medida en que segln los Administradores de la Sociedad la transaccién cumple con los
requisitos para su calificacion como “fusién inversa” a efectos contables y econdémices, la sociedad
absorbente serd la Sociedad y la sociedad absorbida serd DYinamia. Estd previsto que todos los acuerdos de
fusién sean aprobados por las Juntas Generales de Accionistas de Dinamia y ta Sociedad. En todo caso, la
efectividad de la fusién estd sujeta al cumplimiento de las condiciones suspensivas descritas en el Proyecto
Comtin de Fusién; en particular, las relativas al ejercicio del derecho de separacién seglin se describen en
dicho Proyecto ¥ la no oposicién de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Esta cuestidn no
modifica nuestra opinion.

Informe sobre oiros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidon consolidade adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion de N Méas Uno IBG, S.A.
y sociedades que integran el Grupo N+1, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de fas cuentas anuales consolidadas. Hemos veriticado que la informacién contable que contiene
el citado informe de gestién consolidado concuerda con ia de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2014, Nuestro trabajo como auditores se iimita a la verificacién del informe de gestidén consolidado con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de N Mas Uno IBG, S.A. y sociedades que integran el Grupo N+1.

DELOITTE, S.L.
Inscritaen el R.O.A.C. N° 50692

fiio Rios Cid

25 de marzo de 2015




CLASE 8.

N MAS UNO IBG, S.A. Y
SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO N+1

OM1424584

BALANCE! OLJDAROS 1 14 Y 2013 INOTAS 1 A &
[Mitss de Buros)
AZTING, Nota 12idetd NiTH2013" PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO Hota 3122014 21N 22013(%)
TESORERIA L] 58 74 | PASIVO
GARTERA DE NEGOCIACION: CARTERA DE NEGOCIACION - -
Valores roproeantzbves do deuda -
Insbumentos de capis! OTROS PASIVDS FINANCIERDS A VALOR RAZONABLE COM
Dernadons dit nogocitidn CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS . -
Omos petivos financisros .
Pro-mamania Frestagos o en garanite PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADD
Praudas con nlamadris francieres L] 1198 1125
GTROE ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON Deudas con parscularess hL] Fhat .
CAMEIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS Empréstitss y paavos subardiopsos - -
Vaiied tepresentitvos oa douda - OUros pasves krancsros -
Omas MAtUTAnes o8 capila -
Crzox aetivs finansaras . DERWADOS DE COBERTURA -
Pro-memond " Prestades o en gerantis -
PASIVOS ASDCIADQS CON ADTIVES NG CORRIENTES EN VENTA -
ACTVOS FINANCIERDS DISPONIBLES PARA LA VENTA:
Valores reptesentativos da deuds & - 251 |PROVIBIONES:
Qures mstumentos 46 capiiai & 5156 4538 | Fodos pare penmones ¥ obhgaciones simires -
Pro-mamiona. Frestados o ga garentis Provisichias g irmpuasios -
Cares provmiones N
INVERSIONES CREDITICIAS
Crédio & intermadiarion Grancioras 7 33151 18.907 | PASIVOS FISCALES:
Crogio & particutaros L 7989 11585 | Comentes 17 1755 4“6
Ovze ectves financieras - . Diforxdon 17 849 ™"
CARTERA GE INVERSION A VENCORENTE RESTO DE PABVDS 12 17292 B85
Pro-mamons: Frestados o en gersetis - -
TFOTAL PASIVD 25,983 31.2¢2
DERNVADOS DE COBERTURA
FONDOS PROPIOS 18 39.427 38,306
ACTIVOSG NO CORRIENTES EN VENTA CAPITAL
Vakees represanielivas do deuda Escrturada 15 B4 287
tnstrumenion de captal Monos: Capnsl no exgido
AT mataral PRIMA DE EMISION 1% 25120 24 138
Otros RESERVAS 18 2833 e
OTROS WSTRUMENTOS DE CAPITAL 15 (32} By
PARTICIPACIONES Menbs: Vidores propos 15 (4D} {348)
Enlidades mulipneco - - RESULTADO DEL EJERCICIO 15yn 14,540 4338
Emidades ssociadas 10 13,432 BE50 | Menos: Dividandos y minbusanes: 18 [5.987)
AJUSTES POR VALDRACION aan ab
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PEMSIONES Arinvos. financimortn diegonities para la venta 8 312 n
Coberturan 08 kot Rupts oo ofectve
ACTIVO MATERIAL: da i NS AN NEPOGIDS B ot ] -
D8 B0 propia Ll 1844 1.902 | erencias de cambic 10 -3 12
InveTsones rmobiliae Enbdader veloradas por al méroda de participacin 10 487
Resto ds ajustos por valoacion - -
ACTIVG INTANGIBLE. PAYTRIMONIO NEYO ATRIBUIKS A LA ENTIDAD DOMNANTE 40.318 35.350
Fuondo de camercio 12 3483 35
0o oulve sang s 12 5 95 |INTERESES MINORITARIOS [+4) 1 8258 1070
ACTNOS FISCALES: TOTAL PATRIMONIO NETO 49 568 3.3
Corrianley
Bifardos it 49 B
RESTO BE ACTIVOS 13 2819 i)
TOTAL ACTIVO T2.542 50,832 | TOTAL PASNG Y PATRIMODNIO RETOD. T2.552 50,582
Promemaria:
Ciras cuentas da orden 20 114 1219828

£) Su pAsnln, dnica y axchIsHRmONmS, & Bleties commpal Sat

Les Newm 13 28 descritas on L Memara y of Anexo Bdjurins lorman parts inlsgrants dal haiance consoitade & 31 da diciembre da 2014




GLASE 8.

N MAS LINQ IBG, S.A Y
SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO N+1

CUENTAS DE EE RDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
P ERMMNAD

EL 31 DE DiC:EMBRE DE 2014 ¥ 2013 TAS 1 4 4!
{Miles de Eurps)

Ejetulclo Ejarciclo
Note 2014 2013 (1)
INTERESES ¥ RENDIMIENTOS ASIMILADDS 23 7 3z
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS {14y 5
MARGEN DE INTERESES ] 27
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL - 9
RESULTADO DE ENTHIADES VALORADAS POR EL METODO DFE LA PARTICIPAGION 10 2803 1763
COMISIONES PERCIBIOAS 4 B6.808 44079
COMISIONES SATISFECHAS 25 {441} {831)
RESULTADOS DE OPERACIDNES FINANCIERAS {netol
Cartgra de negogiacin - -
Onrog fw B walos «on cembios en pérdidas y ganancias - -
03 financi no 4 valkar con ambios By pérdidas y ganancias & 10 18
Otras . -
DIFERENGIAS DE GAMBIC {neta) 34 21) (28)
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACIAN Iz -
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 2% {60 {=20)
MAROEN BRUTO £9.134 44,908 ;
GASTOS DE PERSONAL 28 {30 007) {19.534)
GASTOS GENERALES 27 (14 777) {10 334)
AMORTIZACION 11y i {431} {493}
DOTAGIONES A PROVISIONES {netn) . "
IPERDIDAS POR DETERIORC DE ACTIVOS FINANCIEROS (ngto)
Irvarsiones crediticias [ 487 440)
Gtegs instrumanios financieres ne valaratdns a valor bics en pérdidas y 212y 8] 20 {88):
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 245,435 14.040
PERDIDAS POR DETERIORC DEL RESTO DE ACTIVOS fnelo}
Aclvos materiales 1 (71} -
Aclves mangibles 17 (70)| .
Resio - -
JGANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE AGTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA ND CLASIFICADQS COMD OPERACIONES
INTERRUMAIDAS - -
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS 24.284 14.540
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 7 (5.824) 179
RESULTADD DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 16.470 10.321
RESULTADD DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS {netn) - -
RESULTADO CONSOLIDADD DEL EJERCICIO 18,470 19,221
RESULTADO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD OOMINAWTE 22 14.140 8338
RESULTADO ATRIBUIDO A INTERESES MINORITARIOS ki) 4.330 1.983
BENEFIEIO0 POR ACCHKON (Euros)
Basico 4 5.08 5861
Biluido, 4 5,38 8267

{*) Be presents, (et y eachsivamente, @ ehectos tompaathvos

tag Nolsg 1 4 28 geseras en ta Memonia y of Anexo adjuntos foiman pane mageafta
ge Ja auenta de pérdidas y ganancias consoldedea comespondienta al ejarciclo anval lermnads ¢l 21 de diciembre de 2014,

OM1424585



CLASE 82

N MAS UNOIBG, S.A. Y

SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO N+1

OM1424586

ESTADOS DE CAMBIQS EN EL PATRIMONIO NETQ CONSQLIDADQS CORRESPONDIENTES ALOS

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

A)ESTADQOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADOS

(Miles de Euros)

|_Nota

Ejercicie
2014

Ejercicio
2013 ()

RESULTADO DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTCS RECONCCIDOS

Activos financieros disponibles para ia venta-
Ganancigs/Pérdidas por valoracion
impories transferides a la cuenta ge pérdidas y ganancias
Otras raclasificacionas

Coberturas de los flujos de efectivo
Garancias/(Pérdidas} por valoracién
impoaries transferidos a la cuanta de pérdidas y ganancias
Imporles transferidos ai valor inicial de las partidas cubierias
Otras reclasificaciones

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjere
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion
imporles irensfaridos & Ia cuenle de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Diferenclas de cambio
Ganancias/{Pérdidas) por valorecion
importes wransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras raclasificaciones

Actives no corrlentaa en venta
Ganancias/{Pérdidas} por valoracion
impories trensferides a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reciasificaciones

Gananciasf(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones
Resto de Ingresos y gastos reconocidos

Impisesto sobre beneficios

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEI EJERCICIO ATRIBUIDD A INTERESES MINORITARIOS

10

6y16

16

1B.470

1.201
508
519

(1

585

8665 |

357

|228)

40.321

49
(20)

531
10
(881)

(124)
(124

187

19.67%

10.370

14,984
4.687

8.487
1.883

{*} Se presenta, Unice y exciusivamenie, a efectos comparatives

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memerig y el Anexo adjuntos forman parle integrante del estado de

cambies en 8f palrimonig neto consalidado correspondients al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,
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CLASE 8:

N MAS UNO iBG, 5.A. Y
SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO N+1

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 ¥ 2013 (NOTAS 1 A 4)

{Miles de Eures)

Elerclcio Ejercicia
Nota 2014 2613 {7
1, FLUJOS DE EFECTiVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejeroicio 18,470 16,524
Ajustes parz obtener fos flujos de efectivo de las actividades de explotacién: 56 1.00%

Amortizacion iy 12 41 483

Pérdidas nelas por deteriero de valer de los aclivos 8, 8y12 {375} 508

Ootaciones nelas a provisiones para resgos “ -

Resultade por venta de activas no financigros . .

Resuftade por venia de participaciones - .

Otras paridas - -
Resultado ajustago 18.626 11,322
Aumnente {Blsminucién) nets an los activos de explotacidn {13.977) {6.948)

inversiones crediticias Tys (6.824} {1.466)

Canera de negocidcidn - -

Otros aclivos firancisros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Activos fngnciercs disponibies para ia venta 8 (888} {3.683}

Otros aclivos de explotacisn 13 (8.137) {1.789}
Aumento (Disminucidn} neta en fos paslves de explotacidn 13323 (s04)

Pasivas fimancieros a cosle amorizado 14 3607 {362}

Cartera de negociacion - -

Olros pasivos finantieros a vajor azonable con cambios en pérdidas y ganancies - .

Olza5 pasivos da explotacion 13 8.721 (242)
Cebrosipagos por impuesto sobre beneficlos 17 {1.892} {1.691)

Tataj Flujos de Efectivo Netos da |as Actividades de Explotacion (3} 15.956¢ 2,078
2. FLUJ0S DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE JNVERSION |
Pagos $4.571) 16.824)

Cartera de inversion a vensimiento - -

Panicipationes - -

Aclivos matenales 11 {252) {1.186)

Actives imangibles 1z {54) (an P

Olras unidades dg negacia - - :

Aclives no comentes y pasivos agociados an venly - - :

Olras pages relaclonades gon aclividades de inversién gy212 {4.265) (5.627)
Cabros T.6T4 -

Carera de inversidn & vencimiento - -

Participacionas - -

Aclivos meleriales - -

Agtivos intangibles - .

Qtras unidades de negocia - -

Aslivos no comianies y pasivos asctiados e venta - -

OAros cobros relacionados con actividades dg inversion By2i2 71874 -

Total! Flujos de Efestive Netos de las Aclividades de inversion {2} 2103 {6.824}
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIOADES DE FINANCIACION
Pagos {40) (225)

Amofizaclin instrumentos de patrimenio - -

Adguistcidn insirumentos de capital propic 15 (40} {225)

Devolucién y amotlibacion obligacionss y olros valores negociables - -

Devolusion y amorlacion da pasivos subordinados, empréstiios, pré ¥ olras financi 23 - -

Cobros {7.531) -

Emisitn instrumentos de patimonic 45 4000 A

Emisién y enajenacién de inslrumenios de capilal propio %5 3 -

Emisién obligationes y ooy valores nagociables - -

Emisidn de pasivos i . prést, ¥ oiras financiaciones - .
Dividentos pagados y remuneracién de etros instrumentos de patdmonic 4y15 {11.834) -

Total Flujos de Efé¢tivo Neto da las Actividadas de Financiacldn {3} (1.871) 1225)
4. EFECTO DE LAS VARIACIONES CE LOS TIPOS OE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {4) - -
5, AUMENTCY DISMINUCION NETA OEL EFEGTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {1+2+3+4) 11212 {4.870)
Efective v equivalentes de efectivo al inicin del ejercicio Ey7 14.223 19.483
Efective v equivalentes de elactivo al final det efercicia Ey? 28,435 14.223

{*) B¢ presenta, omes y m: . a efeclos

Las Motas 1 a 28 degeriias en iz Memoria v ol Anexo edjuntes
forman parle iMegrente del esledo de Mujos de efectivo consclidado det ejercicio anual €l 31 de diciembra de 2014,
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CLASE 8

N Mas Uno IBG, S.A. y
Sociedades que Integran el Grupo N+1

Memoria Consolidada correspondiente al

gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Resefia del Grupo N+1 y Fusidn por absorcidn de la Sociedad por Dinamia

{Fusidn Inversa)

N Mas Uno IBG, S.A. (en adelante, la Sociedad o N+1) se constituyt el 1 de febrero de 2001, comprendiendo su
objeto social las siguientes actividades:

1. La prestacion de servicios empresariales, de asesoramiento financiero y de consulioria a clientes
empresariales e institucionales a través de cualquier medio o soporte, incluyendo internet.

2. La realizacion de estudios, andlisis e investigaciones de contenido econdmico, comercial, tecnolbgico,
estratéqgico o financiero,

3. El desarrollo y comercializacion de productos, herramientas o software sobre materias relacionadas con el
objefo social.

4. La adquisicion, tenencia, arrendamiento y explotacion y enajenacion de bienes inmuebles.
5. La adquisicién, tenencia y disfrute de participaciones empresariales,

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas por ia Sociedad tofal o parcialmente, o de
modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o participaciones en sociedades con obieto idéntico o
analogo.

La Sociedad desarrclla su actividad en Esparfia desde sus oficinas en Madrid, calle Padilla, n® 17,

La Sociedad es la entidad dominante de un grupo de sociedades (en adelante, el Grupo o Grupo N+1), que se
compone de varias sociedades dedicadas a las actividades de asesoramiento financiero y consultoria a
empresas e instifuciones en Espafia y en el extranjero, a 1a reailizacién de servicios de inversiéon y serviclos
auxiliares, al asescramiento en materia de patrimonios y al asesoramiento, administracion y gesfion de
entidades de inversién de capital privado, carteras e instituciones de inversion colectiva (véase Nota 2.12),

Debido a la inscripcion en el Registro Especial de Sociedades y Agencias de Valores, que se produjo el 28 de
febrero de 2003, de una de las sociedades que formaba parte, hasta el ejercicio 2010, de! Grupo (Nmas1 Syz
Valores, Agencia de Valores, S.A. —~véase Nota 2.12), a partir del ejercicio 2003, inciusive, la Sociedad pasé a
tener la condicion de sociedad dominante de un Grupo Consolidable de Empresas de Servicios de Inversién,
condicidn que fue perdida por la Sociedad, con fecha 28 de septiembre de 2010, al haber dejado de pertenecer
Nméas1 Syz Valores, Agencia de Valores, S.A. al Grupo N+1, como consecuencia de la ampliacién de capital y
operacién de venta de acciones llevadas a cabo sobre esta sociedad. No obstante o anterior, con fecha 10 de
enero de 2011 fue constituida Nmas1 Equities, Sociedad de Valores, S.A., cuyo capital social pertenecia en su
totalidad a Nmas1 Research, S.L. (sociedad perteneciente al Grupo N+1 ~véase Nota 2.12; posteriormente,
ambas sociedades se han fusionado, siendo la sociedad supérstite Nmas1 Equities, Sociedad de Valores, S.A)
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Por tanto, a partir de dicha fecha, la Sociedad recuperd de nuevo la condicion de sociedad dominante de un
Grupo Consolidable de Empresas de Servicios de Inversion.

Fusion por absorcién de la Sociedad por Dinamia {Fusién inversa)

Con fecha 18 de diciembre de 2014, el Consejo de Administracién de la Sociedad, aprobd y suscribid un
acuerdo para fa fusion de la Sociedad con Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A., sociedad cotizada (en
adelante, Dinamia}. Con fecha 23 de febrero de 2015, los Consejos de Administracion de ambas sociedades han
aprobado y suscrito conjuntamente e Proyecto Comun de Fusién de ambas compafiias, La fusion se llevara a
cabo mediante la absorcion de la Sociedad (absorbida legal) por Dinamia {absorbente legal), con extincidn sin
liguidacion de la Socledad y trasmisidn en blogue de todo su patrimonio a Dinamia, que adquirira, por sucesién
universal, la totalidad de los derechos y obligaciones de la Sociedad. Como consecuencia de la fusién, los
accionistas de N+1 recibiran en canje acciones de Dinamia, asi como, en su caso, una compensacién en
efectivo en los términos del articulo 25 de la Ley de Modificaciones Estructurales con el objeto de ajustar los
canjes individuales y atender a los denominados "picos”,

Como parte de la operacién de integracién proyectada, estd prevista la simuitanea segregacidn por parte de
Dinamia de su actual cartera de participadas, transmifiendo en blogque el patrimonio segregado a favor de una
sociedad de nueva creacién Integramente participada por Dinamia. Dicha segregacién ha sido objeto del
correspondiente Proyecto de Segregacion, que ha sido formulado por el mismo Consejo de Administracién de
Dinamia gue ha formufado el Proyecto Comuin de Fusidn y que esta previsto sea aprobada por la misma Junia
General de Dinamia a la que se someta la fusion. Asimismo, con ocasién del cambio de objeto social derivado
de la integracion de la actividad del Grupo N+1, esta previsto que Dinamia deje de tener la condicion de
Sociedad de Capitai Riesgo y, dado el caracter sustancial que supone esta modificacion de objeto social, los
accionistas de Dinamia tendran el derecho de separacion previsto en la Ley de Sociedades de Capital.

La fusion por absorcion dara lugar a una compafiia que combinara la actividad de gestion de activos, el
asesoramiento financiero y determinados servicios de inversién que actualmente desarrolla el Grupo N+1, la
actividad de inversion directa en empresas que actualmente desarrolla Dinamia y una nueva actividad de
inversion en activos y productos relacionados con los servicios de gestién del grupo combinado, todo elio en ef
marco de una entidad cofizada, en {a medida en que la Sociedad absorbente iegal {Dinamia} ya tiene esta
condicién. Desde la perspectiva de! Grupo N+1, la operacion de fusion facilitara la consolidacion det proyecto de
internacionalizacién iniciado hace seis afios e impulsara su actividad de gestion de activos a través de una
mayor capacidad de inversién en los productos gestionados.

De acuerdo con el Proyecto Comun de Fusion, [a ecuacién de canje sera de 7,566 acciones de Dinamia (de 3
euros de valor nominai cada una) por cada accion de la Sociedad de Clase A o de Clase Especial (de 0,10 euros
de valor nominal cada una} y 151,325 acciones de Dinamia (de 3 euros de valor nominat cada una) por cada
accidn de la Sociedad de Clase E. Esta ecuacidn de canje supone atribuir a los accionistas de Dinamia el 43%
de la compaiiia fusionada y a los accionistas de la Sociedad el 57%.

Para el célculo de dicha ecuacion de canje, se han tomado en consideracion los repartos de dividendos tanio de
Dinamia como de la Sociedad que se describen en el apartado 8.1 def Proyecto Comin de Fusién y que, en lo
referente a la Sociedad, ya ha supuesto el ahono de 4.002 miles de euros, tai y como se describe en la Nota 28.
Asimismo, para la determinacion de ja ecuacién de canje se ha tenido en cuenta ef nimero de acciones propias
en autocartera tanto de Dinamia como de la Sociedad existente a la fecha del Proyecto Comuan de Fusidn. En
particular, a la fecha de formulacion del Proyecto Comun de Fusidn, la Sociedad era titular de 51 acciones
propias Clase E, representativas del 0,036% de su capital social. No obstante, esta previsto que la Sociedad
proceda a incrementar el nimero de acciones propias como consecuencia de la ejecucidn de acuerdos con
ciertos accionistas, con el limite de que ef porcentaje fotal del capital social que las acciones propias representen
en ia fecha de efectividad de la fusidén no exceda del 0,5% y siempre gue el resulfado neto del conjunto de
operaciones relativas a acciones propias que realice N+1 hasta dicha fecha sea de signo positivo (véase Nota
15). En fodo caso, de acuerdo con lo previsto legaimente dichas acciones propias de la Sociedad seran
amortizadas cuando se haga efectivo el canje de acciones. Banco Santander, S.A., en su condicion de asesor
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financiero de Dinamia, ha emitido una “faimess opinion” dirigida al Consejo de Administracién de Dinamia, en la
que se ha pronunciado sobre la ecuacion de canje acordada, indicando que es razonable desde un punio de
vista financiero. En todo caso, la ecuacién de canje propuesta ha sido sometida a la verificacion del experto
independiente que designe el Registro Mercantil.

Se consideraran como balances de fusién, a los efectos previstos en el articulo 36 de la Ley de Modificaciones
Estructurales, los cerrados por Dinamia y ja Sociedad a 31 de diciermbre de 2014, siendo en el caso de la
Sociedad el que forma parte de sus cuentas anuales individuales. Asimismo, con independencia de que ia
Saciedad, en su condicion de sociedad absorbida legal, se extinga legaimente cuando se perfeccione ta fusion,
en ia medida en que esta previsto que la transaccion cumpla los requisitos de una “fusion inversa® a efectos
cantables y econémicos, la scciedad absorbente serd la Sociedad y la sociedad absorbida sera Dinamia. Ello
supondra que el valor contable de los activos y pasivos de la Sociedad no se veran aiierados a resultas de la
fusibn y los activos y pasivos de Dinamia, sociedad absorbida a efectos econdmicos, se registraran
contahlemente por su valor razonable tras la fusién, eflo sin perjuicio del registro contable de la operacion de
segregacion descrita anteriormente. Asimismo, fa informacion financiera del ejercicio 2014 que se presentars a
efectos comparativos junto con la informacion financiera de la nueva sociedad fusionada del eiercicio 2015, sera
la correspondiente a la Sociedad, al ser ésta la sociedad absorbente desde el punto de vista economico.

Estd previsto que todos los acuerdos de fusion sean aprobados por fas Juntas Generales de Dinamia y la
Sociedad, que seran oportunamente convocadas por sus respectivos Consejos de Administracién. No obstante,
la efectividad de la fusian esta sujeta al cumplimiento de las condiciones suspensivas descritas en el apartado
17 del Proyecto Comln de Fusion. En particular, determinadas condiciones relativas al gjercicio del derecho de
separacion segun se describen en dicho Proyecto y la no oposicién de la Comision Nacional del Mercado de
Valores. En todo caso, el propic Proyecto Comin de Fusian establece que la fecha de efectos contables de la
fusion se produce con la presentacion de la escritura de fusidn en el Registro Mercantil, que tendria lugar
posteriormente. A continuacion, se realizard ef canje de ias acciones segin el procedimiento previsto en el
Proyecto Comun de Fusion, siendo ia Unica sociedad resultante una sociedad cotizada.

La fusion proyectada se acoge al régimen tributario especial establecido el Capitulo VI, Titulo VI, de ia Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, lo que sera objefo de comunicacion a la
Administracion Tributaria en su momento.

El detalie de las sociedades dependientes, muliigrupo y asociadas, al 31 de diciembre de 2014, iunto con la
informacion relevante relacionada con las mismas, se muestra a continuacion:
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% de
Participacién

Damicilio Actividad Directo | Indirecte
Sociedad dominamie:
N Mis Uno IBG, 5.A. Madrid Asesoramiento financiero y consultoria nfa na
Sociedades dependientes
Nmas! Equities, Scciedad de Velores, S.A (%) Madrid Servicios de inversion y servicios auxiliares 50,01 -
Nmas! intemational Corporate Advisory, $ L. {anteriormente
denominada Nmas] ICA, SL.U} (6} Madrid Asescramiento financiero ¥ consultoria 92,5 -
Nmas} Corporate Finance, S AU (8] {13} Madrid Asesoramiento financiero y consultoria - 92,5
Nmést Equity and Crediv Managemeat, 8 AU Madrid Asesoramiento financiera y consultoria 160 -
N Mas Uno Adwvisor, §.A.U. (10) Madrid Asesoramiento financiero y consulioria - 100
Nmés! Private Equily International Limited (10} lersey General Parner de entidedes de inversidn en capital privado - 100
Nmasl Capital Privado, 8.G.E.L.C, S.A.L. (2) (10} Madrid Administracion y gestion de Entidedes de Capita! -Riesgo - 100
N+! REIM UK Llp (antericrmente denominada Trinova Real
Estaie LL.P) Londres Ascsoramiento financiero 100 B
Nmési Capital Privado Servicios, S.LU {2) Madrid Asssoramiento financiero y consultoris - 100
Nmas! Energis, S.L.U. {8) Madnid Tenencia, disfrute y enajenacién de acciones o participaciones en sociedades no cotizadas 100 -
Nmist Eolia, SGEIC.,SAU (8) Madrid Administracion y gestion de Entidades de Capial ~Riesgo - 100
Nmis] Asser Management, SGILLC, 5.AU.(9) Madrid Administracidn y gestion de 1L1.C 100 -
Nmisl Syz, S.RL {6} Milan Asesoremiento financiero y consultoria - 60,13
Mpiusi Credit Sofutions LLP (12) Londres Asesoramiento financiero 100 -
M+] Deutschland GrbH () (12) Frankfurt Asesoremiento financiero n 55,50
MNmais] Mercapital, SLU {10} Madrid Asesoramiento financiero 100 -
Mercapital Private Equity, S GEIC,, S.A U (103(11} Madnd Administracién y pestion de Entidades de Capital ~Riesgo - 100
Pauloniz Servicios de Gention, SL.U {11} Madrid Asesorsmienio financiero - 160
Panilonia Administracion, S.L.U. {11) Madrid Asesoramiento financiero - 100
Midestonia Adminisrracion, S.L.U (31) Madrid Asesoramiento Enanciero - 00
Flenox, S.L.U. (11} Madrid Asesoremiento finznciero - 100
N +1 Mercapitai México SA de CV (11) Meéxico Asesoremiento [inanciero - Hey
Baruch Inversiones, S.L. Madrid Teneocia, disfrate y enajenacion de acciones o participaciones en sociedades no cotizadas 46,56 -
QMC Dirsciorship, S LU (3) (%) Madrid Adquisicion, tenencia, disfrute y enajenacion de toda clase de acciones y panicipaciones - 100
Nmast Corporaie Pontfolio Advisors, S.L. {11{13) Madrid Asesoramiento finznciero y consultoria - 64,75
Wessel Duval Nmist Energia SpA (13 (8) Santiago de Chife | Asespremiento finenciero de proyesios de generecion y transmision de energia - s
MNmis! Debt Sotutions, S.L.U. (3} Madrid Asesoramiento financiero y consultoria 100 -
Nmasi REIM, SL.U. (1) (14} Madrid Adquisicion, tenencia, arrendamiento, explotacion y enaj ion de biencs & bl 100 -
Nmas] REIM Spain, S.LU. (13 {14 Madrid Adquisician, tenencia, arrendamiento, explotacidn y enajenacion de bienes inmuebles - 100
Nmasi REiM France {3){14) Paris Asespramiento financiero - 75
Participationes en empresas multigrupo
Alpine Rea) Estate GP 1, S.A. Luxembutgo Socio comenditario de sociedad comanditaria de scciones 50 -
Alping Real Estate GP 11, S A, Luxembuzgo Socio comanditaric de sociedad ¢comanditaria de aceiones 50 -
Alpina Real Estate GP, 5.A, Luxemnbusgo Socio comenditario de sociedad comanditaria de acciones 50 -
Plusalpina Real Estate Advisors GmbH (4) Frankfurt Asesoramniento finencierp y consultoria 50 -
Plusalpins Real Estate Management GmbH (4) Frankfunt Asesoramiento financiero y consultoria . 50
Participaciores en empresas asoriadas C-
Nmas! Syz Valores Agencia de Valores, S.A Madrid Servicios de inversion y servicios auxiliares 23,5 .
Nmiast Syz Gestion, S.GLIC, 5.A, Madrid Administracion y gestidn de LI.C. 23,85 .
Nplus! Singer Ltd (6) (T} Londres Tenencia, disfrute y enajenacion de acciones o panicipaciones en sociedades no cotizadas - 26,05
Npius! Singer Advisory LLP (7} Lordres Asesoramiento financiero y consultorfa - 26,05
Nplus! Singer Capital Markets Ltd (7} Londres Servicioy de mversion y servicios auxiliares - 26,05
N+1 Swiss Capital AG, Zirich (3} {6} Zurich Asesoramienio fingnciero y consuhiaria - 23,13
Nplus! Daruma Finansal Damsmanlik Hizmetleri A.$. {3} {6) Esiambul Asegoramiento financiere y consulioria - 32,38
Npius} Daruma Gayrimenkul Kurumsal Finansmas
Danigmaniik Hizmetleri A S, {3} (6)(15) Eszambul Asesoramiento financiere v consultosia - 3238
Nplus | Daruma Turizm Yaonm Finanssl Dan Hiz A.S (3) (15} Estambuf Asesoramiento financiere v consulteria - 2590

{1}  Scciedades constituidas en 2014,

{2)  Nmasi Capital Privado, 8.GE.LC., 5.A L. poser una parlicipacidn dei 100% en Nmas+i Capital Privado Servicios, S.L.U.

{3) Sociadades adquiridas en 2014.

{4)  Plusalpina Reai Eslate Advisors GmbH posee una participacidn del 100% an Plusalpina Real Estate Managemant GmbH.

{5)  Sociedad fusionada en 2014 con Nmas? Research, S.L,

{8 Nmas! international Corporate Advisory, S.1. posee una participacién dei 100% en Nmés1 Corporale Finance, S.A.L., del 60% en N+1 Dsutschland GmbH, dei 85% en
Nmas! Syz, 5.R.L. de! 28B,15% en Npiusi Signer Lid, del 35% en Npius? Daruma Finansal Dartgmaniik Hizmetlert A.S y Npius1 Darumz Gayrimenkui Kurumsal
Finansman Danigmanlik Hizmetleri A.$ y del 25% en N+ Swiss Capital AG, ZUrich.

(7}  Nplus? Singer Lid posee una parlicipacion del 100% en Mplus1 Singer Advisery LLP y de Nplust Singer Capital Merkets Lid.

{8 Nmas1 Energia, 5.L.U. posee una paricipacidn del 100% an Nmdst Eoliz, . G.EL.C., S.AU. y del 75% an Wesse! Duvel Nmas1 Energla SpA.

(97  Nmas? Asset Management, $.G.1.1.C, 8.A\l. posee una parlicipacion det 1D0% en QMC Directershie, 5.L.U.

{10} Nmasi Uno IBG, 5.A. ha adguirdo, durante el ejercicio 2014, al 40,57% restenle de! capital social de Nmast Mercapital, S.LU. {ai 51,43% en &l gjercicio 2013} -véase
Nota 7-. Esta sociedad poses una parlicipacion del 100% en Nmas1 Capitel Privado 8.G.E.L.C., S A ., Mercapital Private Equity S.G.E.LC., §.A.U.,, Nmést Frivate Equity

international Limited y N M4s Uno Advisor, S.A.U.

{11) Mercapital Private Equity 8.G.E.I.C., S.AU. posee una parlicipacién dei 100% en Paulonia Servicios de Gestidn, S.L.U., Partiionia Administracidn, S.L.U., Midesionia
Administracién, S.L.U., Flenox, 5.L.U., y N+% Mercepital México SA de CV.

{12) Sociedades constituidas =n 2013.

(13} Nmas{ Corporate Finance, 5.A.U., posee una participacidn del 70% en Nmast Corporate Porffolic Advisers, 5.1,
{t4) Nmast REIM, 5.L.U. posee une participacién del 100% en Nmdsi REIM Spain, S.L.U. y det 75% en Nmas1 REIM France.
{15) Mplust Darume Gayrimenkul Kurumsal Finansman Danigmantik Hizmetlert A 5. posee una parlivipacidn del B0% en Npius 1 Daruma Turizm Yatiim Finansal Dan Hiz.A.5
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Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas y otra informacidn

2.1 Marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo

Estas cuentas anuales consolidadas se han formulado por fos Administradores de Ja Sociedad de acuerdo con ei
marco normativo de informacion financiera aplicable at Grupo, que es el estabiecido en:

ay El Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y ofras normas de
obligado cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en
éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Reat Decreto 1514/2007, la Circular 4/2004, de 22 de
diciembre, dei Banco de Espafia y las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas como
Regiamentos 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 y Auditoria de Cuentas en
desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
2.2 Imagen fief

Las cuentas anuales consolidadas, que han sido formutadas por fos Adminisiradores de la Sociedad en la
reunion de su Consejo de Adminisiracion celebrada el 24 de marzo de 2015, se presentan de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera que resutia de aplicacién al Grupo y, en particular, con los principios
contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel dei patrimonio y de la siuacién financiera del
Grupo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones y de fos flujos de efectivo,
consolidados, que se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha. Dichas cuentas anuales
consolidadas se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad y de cada una de las
sociedades que componen el Grupo e incluyen ciertas reclasificaciones, en su caso, para homogenizar los
criterios de presentacion seguidos por dichas sociedades a los estabiecidos en la Circuiar 7/2008, de 26 de
noviembre.

Estas cuentas anuales consolidadas se someteran a la aprobaciéon de la Junta General de Accionistas de la
Sociedad, esfimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2013 fueron aprobadas por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 29
de abril de 2014 y depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

Considerande la magnitud de las cifras que aparecen en estas cuentas anuales consolidadas, ios
Administradores de la Sociedad han formulado las mismas incluyendo los valores expresados en miles de euros.

2.3 Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, ios Administradores han formulado
esias cuentas anuales consolidadas teniendo en consideracién la totalidad de los principios ¥y normas contables
de aplicacion obiigatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales consolidadas. No existe
ningun principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

2.4 Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de fa incertidumbre

Los resultados y la determinacién del patrimonio, consolidados, son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
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elaboracion de las cuentas anuales consolidadas. Los principales principios y polificas contables y criterios de
valoracién se indican en las Notas 2.12 y 3.

En la elaboracidn de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han uiifizado, ocasionalmente, estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a;

- La evaluacidn de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 2,12, 3-e, 3-h, 34,
7,8,9 10,11y 12}

- La vida dtil de los activos materiales e inmateriales (véanse Notas 3-h, 3-f, 11 y 12);
- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros {véanse Notas 3-b y B);
- La recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos (véanse Notas 3-q y 17).

- El calculo, en su caso, de las provisiones {véase Nota 3-v).

A pesar de que estas estimaciones se han reatizado en funcidn de la mejor informacion disponible al cierre del
ejercicio 2014, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en ef futurc obliguen a modificar
dichas estimaciones (al afza o a la baja} en proximos ejercicios, lo que se harfa conforme a lo establecido en la
Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, de forma prospectiva.

2.5 Agrupacion de partidas

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

2.6 Comparacion de la informacion

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

2.7 Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utiiizados de forma duradera en la
actividad del Grupo, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion y
mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacién de la contaminacién futura.

Dadas las actividades a las que se dedican {as sociedades del Grupo, ef mismo no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
refacién con ef patrimonio, la situacion financiera v los resultados del mismo, consolidados. Por este motivo, no
se inciuyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales consolidadas respecto a
informacién de cuestiones medicambientales.
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2.8 Recursos propios minimos, coeficiente de liquidez y coeficiente de diversificacion
Recursos propios minimos

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a fa supervisidn prudencial de las entidades de crédito y las empresas de
inversién, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de fas entidades de crédito y las empresas de inversian, regulan el acceso a la actividad,
el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las eniidades de crédito y las empresas de
inversion, asi como los recursos propios minimos gue han de mantener dichas entidades, la forma en la que se
detemminan dichos recursos propios, y ios procesos e infermacion sobre la autoevaluacion de capital que deben
realizar las entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 ha entrado en vigor la Circular 2/2014, de
23 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre el ejercicio de diversas opciones
regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables,
quedando derogada la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de ta Comisién Nacional del Mercado de Vaiores,
sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables, que era la nomativa
sobre recursos propios aplicable {véase Nota 18},

Los requerimientos de recursos propios minimos que establece ta mencionada Circular se calculan en funcién
de la exposicion del Grupo a los riesgos de mercado, de crédito, de fquidez, operativos, ¥ otros que puedan
derivarse de su actividad.

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

Coeficiente de fiquidez

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, Nmas1
Equities, Sociedad de Valores, S.A., S.A., Unica Sociedad de Valores dependiente de! Grupe, cumplia dicho
coeficiente.

Coeficiente de diversificacion

Ef articulo 102 del Reglamento de instituciones de tnversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio)
establecia — véase Nota 28 ~ que las Sociedades Gestoras de Instituciones de inversion Colectiva invertiran sus
recursos propios, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacion en alguno de los mercados de fos
sefialados en el articuio 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
en cuentas a la vista o en depositos en entidades de crédito y el porcentaje restante en activos adecuados al
cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2014, Nmas1 Asset Management, S.G.L.LC., S.A.U., cumplia
con este requisito legal. Al 31 de diciembre de 2013 Nmas1 Asset Management, 5.G.L1.C., S.A.U. no cumplia
con este requisito legal al mantener un 45,03% de sus recursos propios en cuentas a la vista. Dicha situacion
resultd ser transitoria y provocada por el flujo normat de caja de dicha sociedad, volviende a cumplir con dicho
coeficiente con posterioridad al cierre del ejercicio 2013.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establecia que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instifuciones de lnversién Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en valores
emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econémico. Al 31 de
diciembre de 2014, Nmas1 Asset Management, 5.G.1.L.C., 5.A.lU., cumplia con este requisito legai, Al 31 de
diciembre de 2013 Nmas1 Asset Management, S.G.1.1.C., S.A.lJ. mantenia una participacion que ascendia a 733
miles de euros y 295 miles de euros, respectivamente en dos fondos de inversian libre gestionados por ta misma
(QMC [} Iberian Capital Fund, F.LL. y EQMC Europe Development Capital Fund, Plc) que representaba el
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91,80% y 37,05%, respectivamente, de los recursos propios computabies de dicha sociedad. Dicha circunstancia
fue reguiarizada con fecha 27 de marzo de 2014,

2.9 Fondo de Garantia de Inversiones

Nmas1 Equities, Socledad de Valores, S.A., y Nmas 1 Asset Management, 5.G.1.LC., S.A.U. son las sociedades
dependientes del Grupo que se encuentran integradas en el Fondo de Garantia de Inversiones.

El gasto incurrido por el Grupo por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones, en el
gjerciclo 2014, ha ascendido a 50 miles de euros {20 miles de euros en el ejercicio 2013), que se incluye en &l
capitulo "Otras Cargas de Explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Al 31 de diciembre de 2014 el Grupo es titular de 1.509 acciones de la Sociedad Gestora def Fondo de Garantia
de inversiones (624 acciones al 31 de diciembre de 2013) -véase Nota 8-.

2.10 Correccién de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas no se ha detectado ninguin error significativo que haya
supuesto la reexpresién de ios importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2013,

2.11 Departamento de Atencion al Cliente

En virtud de ta Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios
de atencidn al cliente y ef defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, las sociedades dependientes del Grupo, Nmas1
Equities, Sociedad de Valores, S.A. y Nmas! Asset Management, S.G.LI.C., S.A.U., crearon sus
correspondientes Departamentos de Atencién al Cliente y establecieron un reglamento que regula de forma
sistematica y completa el funcionamiento de dichos Departamentos, asegurando ef facii acceso por parte de ios
clientes al sistema de reclamacién, asi como una &gil tramitacion y resoluciéon de las quejas o reclamaciones
interpuestas por aquéllos.

Dichos Departamentos de Atencion al Cliente han presentado ante sus correspondienies Consejos de
Administracion de ias respectivas sociedades con fecha 25 de marzo de 2015 los informes explicativos del
desarrolio de su funcién durante el gjercicio 2014. En dichos informes se indica gque no se ha recibido
reclamacién o queja alguna de clientes durante el ejercicio 2014 por lo que no ha sido necesario dictar ningun
tipo de decisién, recomendacién o sugerencia.

2.12 Principios de consolidacion

Se consideran “Entidades dependientes” aguéilas sobre fas que ia Socledad tiene capacidad para ejercer
controt: ia Sociedad controla una entidad cuando esta expuesta, o tiene derecho, a unos rendimientos variabies
por su implicacion en la entidad participada y tiene la capacidad de influir en dichos rendimientos a fraves del
poder que ejerce sobre fa entidad participada.

Se consideran “Entidades mulfigrupo” aguéllas que, no siendo entidades dependientes, estan controladas
conjuntamente por dos o mas entidades no vinculadas entre si. Elio se evidencia mediante acuerdos
contractuales en virtud de los cuales dos o més enfidades participan en entidades de forma tal que las
decisiones sobre las actividades relevantes requieren el consentimiento unanime de todas las entidades que
comparten el control.

Se consideran “Entidades asociadas” aquélias sobre las que la Sociedad tiene capacidad para ejercer una
influencia significativa, aungue no controt o control conjuntc. Se presume gque la Sociedad ejerce influencia
significativa si posee el 20% o mas del poder de voto de la entidad participada.
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Los principios de consolidacién mas importantes aplicados en la elaboracion de estas cuentas anuales
consolidadas, de acuerde con el contenido del articulo 42 del Cddige de Comercio y con la Circular 7/2008, de
26 de noviembre, de la C.N.M.V. han sido los siguientes:

1. La consolidacion se ha realizado por el método de integracién global para las “Entidades dependientes”. EJ
valor de ia participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados del ejercicio se
reconoce en tos capitulos “Intereses Minoritarios” y "Resuitado Atribuido a Intereses Minoritarios” del balance
y de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidados, respectivamente {véase Nota 16).

En el momento de la adquisicién de una sociedad dependiente, sus activos, pasivos y pasivos contingentes
se registran a sus valores razonabies en la fecha de adquisicion. Las diferencias positivas enire el coste de
adquisicion y los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconocen, en su caso,
como fondo de comercio. Las diferencias negativas, en su caso, se impuian a resultados en ja fecha de
adquisicion como un ingreso.

2. Con fecha 11 de noviembre de 2013 se aprobd ta Circular 5/2013, de 30 de octubre, def Banco de Espafia,
por 1a que se modificé la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, sobre normas de informacion financiera publica
y reservada, y modelos de estados financieros, que, tal y como se menciona en el apartado 2.1 anterior, es
de aplicacién para lo no previsto en |la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores. En dicha Circular 5/2013 se establecieron determinadas modificaciones para adaptarse
a determinados reglamentos comuniiarios que, entre ofros objetivos, contempla como obligatoria la
aplicacion de! procedimiento de la participacion y 1a eliminacion del método de la integracién proporcional
para los negocios conjuntos. Esta modificacion ha sido de aplicacion para ios estades financieros del Grupo
del ejercicio que han comenzado el 1 de enero de 2014. Por tanto, a partir de dicha fecha, las participaciones
en negocios conjuntos, “Entidades muitigrupo”, se valoran por el método de la participacidn. Durante el
ejercicio 2013, estas participaciones se consolidaban por el métedo de integracion proporcional conforme a
la normativa vigente por lo que, en el momente de ta adguisicion de una sociedad multigrupo, sus activos,
pasivos y pasivos contingentes se registraban a sus valores razonables en a fecha de adquisicion, en base
al porcentaje de participacion adquiride por la Sociedad. Las diferencias positivas entre el coste de
adquisicidn y los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconocian, en su caso,
como fondo de comercio. Las diferencias negativas, en su caso, se imputaban a resuliados en la fecha de
adquisicidon como un ingreso.

La modificacién del método de consolidacién de fas participaciones clasificadas como negocios conjuntos
como consecuencia de la aplicacion de fas nuevas normas contables no supone ningtin impacto en el
resutado consolidado ni en el patrimenio neto consolidado al 31 de diciembre de 2013, ni tampoco otros
efectos significativos en las cuentas anuales del Grupo a dicha fecha, por lo que los Administradores estiman
que la informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 es comparativa con la
contenida en las mismas el ejercicio 2013, no siendo necesaria su reelaboracion a efectos comparativos.

Las sociedades que se encuentran en esta situacién, al 31 de diciembre de 2014, son Plusalpina Real Estate
Advisors GmbH, Plusalpina Real Estate Management GmbH, Alpina Real Estate GPi, S.A., Alpina Real
Estate GPlI, S.A. y Alpina Real Estate GP, S.A. (al 31 de diciembre de 2013 se incluia, adicionaimente,
Alpina Real Estate GPII, S.A. lll).

3. La integracién en la consolidacidn se ha realizado por e! procedimiento de la participacidon (también
denominado “por puesta en egquivalencia”) para las "Entidades asociadas’. Las sociedades que se
enconfraban en esta situacién, al 31 de diciembre de 2014, son Nmés1 Syz Valores Agencia de Valores,
S.A., Nmas1 Syz Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., Nplus1 Singer Lid,
N+1 Swiss Capital AG, Zlrich, Nplus1 Daruma Finansal Dantsmaniik Hizmetleri A.S. y Nplus1 Daruma
Gayrimenkul Kurumsal Finansman E:anismanlik Hizmetleri A.$. (al 31 de diciembre de 2013 se enconfraban
en esta situacién las tres primeras}.
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En el momento de fa adquisicion de una entidad asociada, se registrara por su valor razonable, siendo éste
el porcentaje sobre el patrimonio de la sociedad participada que le corresponda, una vez excluidas las
acciones propias, en su caso. Las diferencias positivas entre el coste de adquisicidn y los valores razonables
de los activos netos identificables adquiridos se reconocen, en su casa, como fondo de comercio,

Las variaciones en el valor razonable de las participaciones de las sociedades que se integren mediante el
procedimiento de puesta en equivalencia, que se incluyen en las mismas como otras variaciones del
patrimonio neto, ya sea por cambios en el patrimonio neto de la sociedad participada que la misma no haya
reconacido en su resultado del ejercicio, o reservas generadas procedentes de resultados de gjercicios
anteriores, se mostraran en los corespondientes epigrafes o subagrupaciones del patrimonio neto conforme
a suU naturaleza. Las diferencias negativas, en su caso, se imputan a resultados en la fecha de adquisicion
como un ingreso. El resultado neto obtenido cada ejercicio correspondiente al porcentaje de participacian en
estas sociedades se refleja en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el capitulo "Resuitado de
Entidades Valoradas por el Método de la Participacion®”.

4. Tanto en el caso de ias Entidades dependientes y Entidades multigrupo, como en el caso de tas Entidades
asociadas, la consolidacién de los resultados generados por las sociedades adquiridas, en su caso, en un
ejercicio se realiza tomando en consideracién, unicamente, los relativos al periodo comprendido entre la
fecha de adquisicion y el cierre de ese ejercicio. Analogamente, ia consolidacién de los resutados generados
por fas sociedades enajenadas en un ejercicio se realiza tomanda en consideracion, unicamente, los
relativos al periodo comprendido entre el inicio del ejercicio y la fecha de enajenacién.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 7/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
de 26 de noviembre, existen evidencias de deterioro de las participaciones en “Entidades asociadas”, el
importe de dicho deterioro se estima como la diferencia negativa enire su importe recuperable {calculado
coma el mayor importe entre ef valor razonable de la participacién menos los costes necesarios para su
venta, o su valor en uso, definido éste como el valor actual de los flujos de efectivo que se esperan recibir de
la participacion en forma de dividendos y los correspondientes a su enajenacion o disposicion por ofros
medios) y su valor contable. Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones, en Ia
estimacién del deterioro de estas clases de activos se tomara en consideracion el patrimonio neto de Ia
entidad participada (consolidade, en su caso), corregide por las plusvallas tacitas existentes en la fecha de
valoracién. Las pérdidas por deterioro sobre estas participaciones se registran, en su caso, con cargo al
capitulo "Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
La reversidn del deterioro tendra como limite el valor en libros de ia inversidn que estaria reconocido en Ia
fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

5. Todos ios saldos deudores y acreedores y demas transacciones y resultados procedentes de las
operaciones efectuadas entre las "Entidades dependientes” se han eliminado en ef proceso de consolidacion
(en el ejercicio 2013 las "Entidades multigrupo” eliminaron los saldos deudores y acreedores y resultados
obtenidos en el ejercicio por transacciones con entidades dependientes al 50%). En el caso de entidades
asociadas, y en virtud de la normativa aplicable, los saldos deudores y acreedores y resultados obtenidos en
el ejercicio por transacciones con entidades dependientes no han sido eliminados.

6. En todas las sociedades del perimetro de consclidacidn en las que se han seguido criterios de
contabilizacion y valoracién distintos a los de la Sociedad dominante, se ha procedido, en el procesa de
consolidacion, a su ajuste de acuerdo con fos criterios del Grupo, con el fin de presentar las cuentas anuales
consolidadas de forma homogénea.

Las sociedades integradas en el perimetro de consolidacion, asi como fa informacién mas relevante relacionada
con ias mismas ai 31 de diciembre de 2014 y 2013, se muestran a continuacién:
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{*) En las cuentas anuzles individuales de la Sociedad que mantiene ia participacion.

Datos comespondientes a las cusntas anusles individuales, seive en al caso de Nplus1 Singer Lid.

Sociededes cuyas cuentas anuales no son auditadas, si bien son objeto de una revision imitada.

Sociedades cuyas cuentas anuales son objeto de auditoria por Deloitle.

Nmas1t Energia, 8.L.U. posee una participacion del 100% en Nmast Eolia, Socledad Gestora de Entidades de Inversién de tipo Cerrada, S.ALL y dol 75% an Wessel
Duval Nmasi Energia SpA

Nmds1 Equities, Sociedad de Valaras, 5.A, sa he fusionado con Nmést Research, S.L.

Nimédst inlernational Corporate Advisory, 5.1, posee una participacién dei 100% en Nmeés1 Corporate Finance, 5.A U., del 65% de Nmas1 Syz, S.R.L., def 28,16% an
Npius1 Signer Ltd., dal B0% en N+1 Deulschiand GmbH, del 35% en Npius1 Daruma Finansal Denigmaniik Hizmetiert A.§ y Npius1 Daruma Gayrimenkwi Kurumsat
Finansmen Darigmanitk Hizmatieri A.$ y del 25% en N+ Swiss Capitai AG, Zurich.

Piusalpina Res! Estale Advisors GmbH posee una padicipacion del 100% en Plusalpina Rea! Estate Menegemeant GmbH.

Sociedades censtituidas durante el ejercicia 2014,

Sociedades canstituidas durante el ejercicic 2013.

Sociedades adquindas duranie of ejarcicio 2014,

Nmas1 REM, S.L.U. posee una participacidn del 100% en Nmés1 REIM Spain. 5.L.U. v ded 75% an N+1 REIM France.

Mercepitsl Privete Equity, 5.G.E.I.C., §.AU. posee una paricipacion dei 100% en Paulonia Servicios da Gestion, S.L.U., Partilonia Administracian, S.L.U., Mideslenia
Administracien, §.L.U., Flenox, S.L.1. y N+1 Mercapitai México SA da CV.

Scciedad de la que Nmasi Uno [BG, S.A. ha acquisido durente et ejercicio 2014 al 48,67 % restante da su capital social. Esta sociedad posee ung participacion dal 100%
an Nmés1 Cepital Privado 5.G.E.1.C., S5.A.U., Mercapital Private Equity S.G.E.L.C., 8.A.l,, Nmés1 Private Equity international Limitad y N Mas Uno Advisor, 5.A.U.
Nmés1 Capital Privado, 5.G.E.Il.C., S.A.U. posee una partcipacidn del 100% en Nmés$ Capital Privado Servicios, S.L.U.

Nmés1 Assat Managameni, S.G.L.LC., $.A.U. posee une participacion del 100% en QMC Directorships, 5.L.U.

Con fachas B de enero de 2014 y B de mayo de 2014, la Junla Genaral de socios de Baruch inversionas, S.L. acordd eampliar su capital sccial mediante fa emision de
52,589 y 36.375 nuavas accionas da un euro de vaior nominal con una prima de amision de 4,68 y 0,5152 eyros por accitn, respactivamente. Asimismo, con fecha 4 de
dictembre de 2014, fa Junte Gereral da socios, acordd reducir su Capital social mediante ia reduccidn de! valor nominal de las 1.465.867 parlicipaciones en gue se divide
el capital social, que pasan de ser de 1 suro de valor nominal a 0,574 euros de valor nominal. Adicionalmenta, con facha 1B de diciembre de 2014, a Junta General da
socios, autorizd la transmision de 12.826 parlicipeciones propiedad de N Mas Uno IBG, 5.A. a fevor de otro socio.

Con fecha 23 de enero de 2014, la Junta General de Accionistas da Nmas1 intamaticnal Corporate Advisery, S.L. acordo ampliar su capitat soclel madiants fa emisidn de
5538 nuevas acciones de un ecro de valor nominal con una prima de emisisn de 90,24 euros por accidn qué fueron integramante suscritas y desembolsades por
determinadas persona fisicas madiante aportacién no dineraria del 35% del cepital de Npius 1 Daruma Finansal Demgsmanlik Hizmaetleri A.§. y Nplus 1 Daruma
Gayimeankui Kurumsat Finansman Danigmanlik Hizmetieri A.$. Adiclonaimente, con fecha 26 de mayo de 2014, [ Junte Gererel de Acclonistas, acordd empliar su
capital sociel mediante ia emisién de 15000 nueves acciones de un euro de valor nominal con une prime de emisién de 175 euros por accion, cuye finelidad era financiar
la adquisicion del 25% de N+1 Swiss Capital AG, Ziirich y un porcentaje de participacion adicional en Nplus? Singer Lid.

Con facha 28 de febrero de 2014, {a Junta General de Accicnistas de Nmds1 Syz Gestién, SGHC, §.A. acordd ampliar su ¢apitel social mediante fa emisidn de 31,814
nUevas acciones de un eurp de valor nominai con una prima de emision de 4,33 aurcs por aceién. Nmas1 Equity end Credit Management, S.A U. renuncio a su dareche
de suscripcion prefarente de tas nuevas ecciones,

Con facha 30 de junio de 2014 ia Socieded firmd un contrato de compraventa de acciones por et gua Nmas1Equily and Credi Menegernent, S.AU. vende y transmite e
la Sociedad qua compra y adquiera las 125.000 acciones de Nmast Syz Gestion, SGIIC, S.A. de fas que era titular,

Con fecha 28 de febrero de 2014, Ie Junte Genersl de Accionistas de Nmas1 Syz Valores AV, S.A. acorgd amp¥ar su capilat social mediente fa emisidn de 22.340
nuevas Boeiones de un euro de valor nominal con una prima de emisidn de 18,77 eurcs por accidn. La Sociedad renuncid a su derecho de suscripcidn prefarenie de las
nJevas acciones.

Con facha 9 de mayo de 2014 s& firmé un acuerdo mediante el que &l socio minoritario ge Nplust Credit Solutions LLP dajé de sar socio de la socladad de modo qua N
Mas 1 IBG, S.A. paso a ser el 50cio unico de 1a sociedad.

Con facha 37 de julio de 2074 Nmas1 Uno iBG, S.A firmd un acuerdo de separecidn con el resto da accionisias de Trinova Real Slate Llp por ei qua le Sociedad pas6 &
ser el socio (nico de Trnova Real State Lip. Asimismo, con facha 15 de agosip de 2074 se modificd la denominacion de la sociedad por la ¢e N+1 REIM UK Lip.

Nmas1 Corporate Finance, 5 A.U. posee una parlicpacién del 70% en Nmiés1 Corporate Portiolio Advisars, S.L.

Se inciuye ol resultado de cade una de fas entidades da todo e jercicio 2014, indapendientemants de le facha de incorporacién al Grupo.

Npius1 Daruma Gayrimenkul Korumsal Finansman Danigmanlik Hizmetieri A.§. posea una parlicipacion del 80% da Nplus 1 Daruma Turizm Yatirim Finansat
DanHiz.A$.
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CLASE 8°

(*) En las cuentas anuales individuales de |5 Sociedad que fiene la parlicipacién

Catos corespondientas a jas cuanlas anuales individuales, salve en el caso de Nplust Singer Ltd.

Sociedades cuyas cuenlas anuaies no son auditadas, si bien son objeta de una revision limitada

Soriedades cuyas cuenias anusles son objete de auditoria por Deloitle, S.L.

Esta sotietad pesee una parlicipacion dal 100% en Nmas1i Eclia, Sociedad Geslors de Entidadaes de inversion de tipo Cerrado, 8.A.U.

Esta sociedad posee une parlicipacidn del 100% en Nmas1 Equities Sociedad de Vatores, S.A.U.

Esta sociedad posee una participacion del 100% en Nmast Corperate Finance, §.A.1. y en Nmast Intemetional Corporate Advisory, S.A.U., del B5% de Nmast Syz,
5.R.L., del 27,828% en Npiusi Signer Ltd. y dei 80% en N+1 Deutschlang GmbH.

Esla sociedac posee una participacion del 25% an Nmas1 Syz Gestién, 8.G.1LC., §.A

Esta seciedad posee una participacion del 100% en: Plusaipina Real £slate Managament GmbH.

Sociedades conslituidas durante el ejercicio 2043,

Con facha 30 de enaro de 2013, & Accionista Unico de Nm&s1 Asset Management, S.G.1.1.C., S.A.U. ha acordadp la distribucién de Prima de emisidn per importe de 600
miles da suros.

Con facha 11 de marzo de 2013, la Junta General de socios de Baruch Inversionss, S.L. acordd ampliar su capital sociel medieme la emision de 161.025 nuevas
acciones de un eurs de velor nominal con una prima de emision da 0,86 euros por 2ccién.

Con fechs 31 de mayo da 2013, el Accionista Unico de Nmas1 Energia, §.1..U. ha acordado |a disttibucion de le Prima de emisidn por imperte de 382 miles de euros.

Con fechas 23 de enero de 2013, 4 de febrers de 2013 y 18 de febrero de 2013, le Junta General da Accionislas de Nmast ICA, S.L. acordd ampiiar su capiial scoial
mediante {a emision de 100 nueves accionas de un euro de velor nomina! en cada una de sus reuniones, con una pdma de emision de 168, 17.499 y 949 euros por
accidn, respeclivamente.

Con fecha 28 de junio de 2013 el Accioniste Unico de Nmast Equity and Credit Manegement, S.A. acordd ef cembio de denominacién de la mencioneda socieded,
anieriormente denommeda Nmést Patrimonios, S.A.U.

Sociedad de {a que Nmas1 Uno [BG, 5.A. ha adquirido durante el ejercicio 2013 ef 51,43%. Esta sociedad pesee une participecidn dal 100% en Nm#s1 Capital Privade
5.GELC, §A U, Mercapital Private Equity 5.G.E.L.C., 5.A., Nmas1 Privete Equity international Limited y N Mas Uno Advisor, S.A L. Todes estas sociedades, con s
excepcidn de Mercapital Private Equity, 5.G.E.1.C., S.A,, eran padicipadas directamenta el 100% por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012,

Se incluye ei resuitado da cada une de las eniidedes de lodo el ejsrcicio 2013, independientemente de fa fecha de incorporacion al Grups.
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GLASE 8

Durante et ejercicio 2009 la Sociedad regisiré un gasto por importe de 35 miles de euros correspondientes a la
comision de éxito asociada a las desinversiones realizadas, durante dicho ejercicio, por Dinamia Capital Privado,
S.C.R., S.A. en Ydilo Advanced Voice Solutions, S.A. Dicho importe, que se encontraba pendiente de pago al
cierre de los ejercicios 2014 y 2013, se incluye en el saldo del capitulo "Resto de pasivos” del pasivo del balance
consolidado a dichas fechas (véase Nota 13).

Con fecha 30 de enero de 2013, la Sociedad, como accionista Unico de Nmas1 Asset Management, S.G.L1.C.,
S.A.U,, acordo la distribucion de prima de emision por importe de 600 mites de euros.

Asimismo, con fecha 31 de enero de 2013 se constituyd N+1 Deutschland GmbH, en la que Nmas1 ICA, S.L.,
sociedad participada al 100% por la Sociedad, suscribié ef 60% del capital social de la misma.

Con fecha 31 de mayo de 2013, N mas Uno IBG, S.A., como accionista Unico de Nmas1 Energia, S.L.U., acordd
ta distribucién de prima de emision por importe de 3823 miies de euros.

Con fechas 25 de enero de 2013, 4 de febrero de 2013 y 18 de febrero de 2013, la Sociedad como accionista
Unico de Nmas1 ICA, S.L.U. acordé, en cada una de sus reuniones, ampliar su capital social mediante la emisién
de 100 nuevas acciones de un euro de valor nominal con una prima de emisién de 169, 17.499 y 948 euros por
accion, respectivamente, habiendo desembolsando 1a Sociedad unos importes de 17, 1.750 y 85 miles de euros,
respectivamente. Dichos acuerdos quedaron inscritos en ef Registro Mercantil con fecha 3 de abril de 2013.

Los Consejos de Administracion de Nmas1 ICA, S.L.U. y Nmas1 Intemational Corporate Advisory, S. AU,
Sociedad Unipersonal, en las respectivas reuniones mantenidas el 13 de enero de 2014, redactaron y
suscribieron conjuntamente el Proyecto Comin de Fusion por absorcion de Nmas1 International Corporate
Advisory, S.A., Sociedad Unipersonal por Nmas1 ICA, S.L.U., con disolucion sin liquidacion de la primera. El
Proyecto Unico de Fusién, asi como la adopclon de los acuerdos relativos a la fusién, fueron aprobados por el
Accionista Unico de ambas Sociedades, en el acto celebrado el dia 17 de enero de 2014, ejercitando las
competencias propias de ia Junta General de Socios. Como consecuencia de la fusion, se traspas6 en bloque a
Nmasi ICA, S.L.U. {sociedad absorbente), a titulo de sucesién universal, la totalidad del patrimonio de ia
sociedad absorbida, quedando subrogado Nmas1 iCA, S.L.U. en todos los derechos y obligaciones de la
absorbida. El Proyecio de Fusion estabiecid el 1 de enero de 2014 como fecha a partir de la cual las
operaciones realizadas por la sociedad absorbida se considerarian realizadas a efectos contables por cuenta de
Nmas1 ICA, S.L.U. La escritura publica de fusion fue ctorgada el 22 de julio de 2014, inscribiéndose en el
Registro Mercantil el 23 de septiembre de 2014,

Con fecha 23 de enero de 2014, la Sociedad como accionista Unico de Nmas1 ICA, S.L.U. acordd ampliar su
capital social medianie 1a emision de 5.538 nuevas acciones de un euro de valor nominat con una prima de
emision de 90,24 euros por accion que fueron integramente suscritas y desembolsadas por determinadas
personas fisicas mediante aportacion no dineraria del treinta y cinco por ciento del capital de Npius 1 Daruma
Finansal Danigmarhk Hizmetieri A.S. y Nplus 1 Daruma Gayrimenkut Kurumsal Finansman Danigsmaniik
Hizmetleri A.$. Como consecuencia de dicha ampliacion de capital, la Sociedad pasd de tener un 100% a tener
uh 82,5% de participacién en esta entidad. No obstante, el 7,5% del capital social del que son titulares los socios
minoritarios, en virtud del acuerdo de compraventa de opciones cruzadas materializado en este mismo acto, esta
sujeto a una correccion, que se haré efectiva, en su caso, en base a un calcuio basado en los EBITDAs medios
de Nmast ICA, S.L.U. y las sociedades adquiridas calculado para el periodo 2014-2018. En Ja medida en que
las contrapartes de este acuerdo de compraventa de opciones cruzadas son la Socledad y los accionistas
minoritarios de Nmas1 ICA, S.L.U., esta transaccion ha supuesto que la Sociedad tenga un instrumento
financiero derivado por este concepto at 31 de diciembre de 2014 gue ha adquirido a Nmas1 ICA, S.L.U. a coste
cero (véase Nota 3.b). La Sociedad renuncid a su derecho de susctipcion preferente de las nuevas acclones y
como consecuencia se ha modificado el porcentaje de participacién de fa Sociedad en Nmas1 ICA, S.L.U.,
perdiendo dicha sociedad su caracter unipersonal. Dicho acuerdo fue inscrito en el Registro Mercantil con fecha
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18 de febrero de 2014. Adicionalmente, con fecha 26 de mayo de 2014, tos socios de Nmas1t ICA, S.L,
acordaron ampiiar su capital social mediante la emision de 15.000 nuevas acciones de un euro de valor nominat
con una prima de emision de 175 euros por accién, cuya finalidad es financiar la inversién en la sociedad Swiss
Capital Corporate Finance AG asi como la adquisicion de acciones adicionales de Nplus1 Singer Ltd. Dicho
acuerdo fue inscrito en ef Registro Mercantil con fecha 24 de julic de 2014,

Con fecha 30 de mayo de 2014 se ha firmado un acuerdo entre Nmas1 ICA, S.L. y Swiss Capital Corporate
Finance AG en virtud del cual, los socios de Swiss Capital Corporate Finance AG han vendido un 50,002% de
tas acciones con derecho a voto de la Sociedad que se corresponden con el 25001% de los derechos
econdmicos a Nmas1 {CA, S.L. a cambio de una cantidad inicial de 2.516 miles de euros mas una cantidad que
se determinard al cierre del ejercicio 2016. Dicha cantidad sera determinada como el 25% de seis veces el
EBITDA medio de Swiss Capital Corporate Finance AG de los ejercicios 2014, 2015 y 2016 menos la cantidad
inicial pagada con un maximo de 5.000 miles de euros y un minimo del pago inicial. Scbre la base de ias
estimaciones realizadas por el Grupo, no ha sido necesaric registrar ningtn pasivo financiero en el balance
consolidado por este concepto. Simultaneamente, se han acordado unas opciones cruzadas con vencimienio en
2019 entre ambas compafiias en virtud de las cuales se ctorga a Nmas1 ICA, S.L, la opcién de adquirir un 25%
adicional de ios derechos econdmicos de Swiss Capital Corporate Finance AG y a esta Ultima e} derecho de
exigir a la primera que adquiera el mencionado 25% adicional a cambio de acciones de Nmas1 ICA, S.L. Dichas
opciones no han tenido impacto en estas cuentas anuales consclidadas. Tras la firma de este acuerdo se
modifico ja denominacion de Swiss Capital Corporate Finance AG por la de N+1 Swiss Capital AG, Zurich.

Asimismo, como consecuencia de la fusién mencionada anteriormente y tal y como se indica en e! Proyecto
ComUn de Fusion, Nmast ICA, S.L. modifico su denominacidn social, pasando a denominarse como su
sociedad absorbida, Nmas1 iInternational Corporate Advisory, S.L. Finalmente, con fecha 12 de enero de 2015,
tos socios de Nmas1 internationat Corporate Advisory, S.L. han acordado ampliar el capital social de esta
sociedad mediante la emisidn de 8.884 acciones de un euro de valor nominai, con una prima de emisidn de
179,10 euros por accién, cuya finalidad es financiar ia inversién en la sociedad N+1 France Corporate Finance,
SAS. Dicho acuerdo fue inscrito en el Registro Mercantil con fecha 16 de febrero de 2015.

En marzo de 2015, los socios de Nmas1 international Corporate Advisory, S.L. han convenido una modificacion
del acuerdo de fecha 21 de enero de 2014 en virtud de |a cual se han concedido mutuamente usufructos entre
las partes intervinientes. En primer lugar, para ef periodo 2014-2016, se ha concedido un usufructo sobre los
derechos econdmicos que N Mas Uno IBG, S.A. posee sobre el capital de Nplus 1 Daruma Finansal
Damsmanhk Hizmetieri A.$. y Nplus 1 Daruma Gayrimenkul Kurumsal Finansman Danigmanlik Hizmetleri A.S.
{en adeiante, “sociedades Daruma”) a favor de los minoritarics de Nmas1 Intemational Corporate Advisory, S.L.
Adicionalmente, para el mismo pericdo, se ha concedido un usufructe a favor de N Mas Uno I1BG, S.A., sobre los
derechos economicos que los accionistas mayoritarios de las scciedades Daruma { y minoritarios de Nmas1
International Corporate Advisory, S.L.) poseen sobre las sociedades que Nmas1 International Corporate
Advisory, S.L.. mantenia a 31 de diciembre de 2013. Asimismo, han acordado que N Mas Uno [BG, 3.A. proceda
a la fiquidacion efectiva a favor de los socios minoritarios de Nmas1 International Corporate Advisory, S.L., de
todos los importes que estos Ultimos han satisfecho en base a las ampliaciones de capital a ias que han acudido
con posterioridad a la firma def acuerdo inicial {adguisicion del 25% de N+1 Swiss Capital AG, Zirich, de
acciones adicionales de Npius1 Singer Lid e inversion en N+1 France Corporate Finance). Como consecuencia
de esta modificacién del acuerdo inicial, N Mas Uno IBG, S.A., sera titutar de 100% de los derechos econémicos
del 100% de ias sociedades que Nmas1 International Corperate Advisery, S.L. mantenia a 31 de diciembre de
2013 y N+1 Swiss Capital AG, Zirich, hasta el ejercicio 2017, momento de ejecucioén, en su caso, de las
opciones cruzadas pactadas en el acuerdo inicial y descritas anteriormente. Finalmente, dicho acuerdo ha side
formalizado el 17 de marzo de 2015 {(véase Nota 9}.

Con fecha 11 de mayo de 2011, la Sociedad Hegd a un acuerdo inicial con Brewin Dolphin Limited (entidad
domiciliada en Londres) para la adquisicion de parte de su division de banca de inversion y mercado de capitales
a {ravés de una entidad que seria constiiuida para tal fin y que, a su vez, seria participada por la Scociedad
(Nplus1 Brewin, Llp -entidad domiciliada en Londres). Esta adquisicion, que se encontraba sujeta a Ja
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CLASE 8!

autorizacion del regulador, se llevo finaimente a cabo el 1 de febrero de 2012, fecha en la que se realizd el
desembolso del capital de Nplus1 Brewin, Lip. En la constitucién de la mencionada entidad, Nmas1 internationat
Corporate Advisory, S.A.U. (entidad fusionada con Nmas1 ICA, S.L. con fecha 23 de septiembre de 2014) -
entidad integramente participada por la Sociedad a la fecha—adquiric una participacion det 65,044% de la misma
por un importe de 4.700 miles de libras esteriinas. Posteriormente, durante el ejercicio 2012, Nmas]
internacional Corporate Advisory, S.A.U. (entidad fusionada con Nmas1 ICA, S.L. con fecha 23 de septiembre de
2014} llegd a un acuerdo con los accionistas de Singer Capital Markets Limited, en virtud del cual, se constituyd
Nplust Singer Limited mediante 1a aportacion de las acciones de Npius1 Brewin Lip v las acciones de Singer
Capitai Markets Limited, respectivamente, que pasaron a estar integramente participadas por dicha sociedad.
Como resultado de este acuerdo, Nmas1 Internacional Corporate Advisory, S.A.U. mantenia una paricipacion
en Nplus1 Singer Limited del 26,017% al 31 de diciembre de 2012. Con fechas 22 de febrero de 2013 y 16 de
agosto de 2013 los accionistas de Nplus1 Singer Limited acordaron sendas ampliacicnes de capital mediante la
emisién de 49.712 y 590.291 acciones, respectivamente, por fas que Nmas1 Intemacional Corporate Advisory,
S.A.U. desembolsé una cantidad total de 92 y 245 miles de euros, respectivamente. Asimismo, con fecha 21 de
mayo de 2014, Nmas1 international Corporate Advisory, S.A.U. adquirid 33.668 acciones de Nplus1 Singer
Limited por importe de 70 miles de euros, pasando a ser el porcentaje de participacion dei 28,16%. Con fodo, la
estructura resultante es {a siguiente:

Yo de
Participacion
Domigilio Actividad Directo (*} | Indirecte
Participaciones en empresas asociadas:
Nplusl Singer Limited Londres Tenencia, disfrute vy enajenacién  de acciones o 28,16 -
participactenes en sociedades no cotizadas
Nplust  Singer Adwvisory Lip (anteriormente
denominada Nplus1 Brewin, Llp) Londres Asgsoramienio financigro B 28,16
Nphis!  Singer Capital Markets  Limited Londres Servicios de inversion y servicios auxiliares - 28,16
(anteriormente denominada Singer Capitai Markets
Limited)

{*) Atribuible a Nmas1 indernacional Corporate Advisary, S.1.

Con fecha 11 de marzo de 2013, los socios de Baruch Inversiones, S.L. decidieron ampliar el capital social de
esta sociedad mediante la emisidén de 161.025 acciones de un euro de valor nominat, con una prima de emisién
de 106 miles de euros. Dicha ampliacidn de capital fue integramente suscrita y desembolsada por fa Sociedad
mediante aportacion dineraria, inscribiéndose en el Registro Mercantil con fecha 6 de junio de 2013. Como
consecuencia de los desembolsos realizados durante el ejercicio 2013, no se modificé el porcentaje de
participacién de la Scciedad en Baruch [nversiones, S.L. respecto al existente al 31 de diciembre de 2012.
Adicionalmente, con fechas 8 de enero de 2014 y 8 de mayo de 2014 los socios de Baruch Inversiones, S.L. han
decidido ampiiar el capital social de esta sociedad mediante la emision de 52.589 y 36.375 acciones de 1 euro
de valor nominal, con una prima de emision de 0,66 y 0,5152 euros, respectivamente, Dichas ampliaciones de
capital han sido integramente suscritas y desembolsadas por la Sociedad mediante aportacién dineraria,
Inscribiéndose en el Registro Mercantil con fechas 21 de febrero de 2014 y 2 de junio de 2014, respectivamente.
Con fecha 4 de diciembre de 2014, los socios de Baruch Inversiones, S.L., han decidido reducir el capitat social
de esta sociedad mediante la reduccion del valer nominal de las 1.465.867 participaciones en que se divide el
capital sociai, que pasan de ser de 1 eurc de valer nominal a 0,5741 euros de valor nominal con la firalidad de
restituir aportaciones a los socios. Dicha reduccion ha sido inscrita con fecha 23 de enero de 2015 en el Registro
Mercantil y registrada por la Sociedad como una disminucién de su coste de adquisicion. Adicionalmente, con
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fecha 18 de diciembre de 2014, los socios de Baruch inversiones, S.L., autorizaron la transmisién de 12.826
participaciones propiedad de N Mas Uno [BG, S.A., a favor de ofro socio. Como consecuencia de la venta de
acciones por parte de N Mas Uno IBG, S.A,, que no ha generado un resultado significativo para Ia Sociedad, se
ha modificado el porcentaje de participacion de la Sociedad en Baruch inversiones, S.L. pasando de un 47,44%
a un 46,56%. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los Administradores de ia Sociedad consideran que se dan las
condiciones para considerar a esta socledad como dependiente.

Con fecha 3 de febrero de 2014 Nmas1 Corporate Finance, S.A.U. adquiri6 el 70% de las participaciones del
capital social de Nmés1 Corporate Portfolio Advisors, S.L. (anteriormente denominada Celebes Directorship,
S.L) mediante la adguisicién de 7.000 participaciones sociales por importe de 110 miles de euros. Dicho
acuerdo guedod inscrito en el Registro Mercantil con fecha 11 de marzo de 2014,

Con fecha 15 de febrero de 2014 se constituyd Nmas1 REIM, S.L.U., sociedad cuyo objeto social consiste en la
prestacion de servicios de asesoramiento, gestién, administracion y consultoria en relacién con activos
inmobiliarios y con inversiones relativas a las mismas, en la que la Sociedad ha desembolsado 3 miles de euros.
En esa misma fecha, la Sociedad, como Accionista Unico de Nmas1 REIM, S.L.U, decidié ampiiar el capital
social de esta sociedad mediante la emisién de 6.994 participaciones de 1 euro de valor nominal, con una prima
de emision de 9,293880. Dicha ampliacién de capital ha sido integramente suscrita v desembaolsada por la
Sociedad mediante aportacion dineraria, Adicionalmente, con fecha 24 de febrero de 2014, Nmas1 REIM, S.L.U.
tomé el 756% de N+1 REIM France medianie la aportacién dineraria de 38 miles de euros.

Asimismo, con fecha 18 de febrero de 2014 se constituyd Nmast REIM Spain, S.L.U, en la gue la Sociedad
suscribid ef 100% del capital social de la misma por importe de 3 miles de euros. Con fecha 16 de mayo de 2014
se acordo por parte de N Mas Uno IBG, S.A la venta y transmision a Nmas1 REIM, S.L.U., que compra y
adguiere 3.006 participaciones sociales de un euro de valor nominal de Nmas1 REIM Spain, S.L.U. por lo que
Nmas1 REIM, S.L.U. pasé a ser el accionista Unico de Nméas1 REIM Spain, S.L.U.

Con fecha 20 de febrero de 2014 Nmas1 Energia, S.L.U. suscribio 8 miles de euros, equivalentes al 75% del
capital de Wesse! Duval Nmas1 Energia Spa, una sociedad por acciones chilena que tiene por objeto el
asesoramiento y gestion de fondos de terceros en proyectos de generacién y transmision de energia.

Con fecha 26 de febrero de 2014 Nmasi Asset Management, S.G.LI.C., S.AU., adquirié et 100% de las
participaciones sociales de QMC Directorships, S.L.U. (sociedad perteneciente hasta ese momento a QMC
Development Capital Fund, PLC) por importe de 4 miles de euros.

Con fecha 28 de febrero de 2014, [a Junta General de Accionistas de Nmas1 Syz Gestién, SGIIC, S.A. acordd
ampliar su capital social mediante ta emision de 31.914 nuevas acciones de un euro de vafor nominal con una
prima de emision de 4,33 euros por accién. Dicho acuerdo fue inscrifo en el Registro Mercanti! con fecha 13 de
mayo de 2014, Nmas1 Equity and Credit Management, S.A.U. renuncié a su derecho de suscripcion preferente
de las nuevas acciones y como consecuencia de ello se modifict el porcentaje de participacion de Nmés1 Equity
and Credit Management, S.A.lJ, en Nmasi Syz Gestion, SGIIC, S.A. respecto al existente al 31 de diciembre de
2013, pasando del 25% al 23,5%. Adicionalmente, con fecha 30 de junio de 2014 la Sociedad firmd un contrato
de compraventa de acciones por el que Nmas1 Equity and Credit Management, S.A.U. vende y transmite a la
Sociedad, que compra y adquiere, las 125.000 acciones de Nmas1 Syz Gestién, SGIIC, S.A. de ias que era
titutar, El pago de dichas acciones se realiza mediante la amortizacion del crédito concedido a Nmas1 Equity and
Credit Management, S.A.U. con fecha 1 de septiembre de 2006 por parte de la Sociedad y un pago en efectivo
de 1 miles de euros.

Con fecha 28 de febrero de 2014, la Junta General de Accionistas de Nmas1 Syz Valores AV, S.A. acordd
ampliar su capital social mediante ia emisién de 22,340 nuevas acciones de un euro de valor nominal con una
prima de emision de 19,77 euros por accion, Dicho acuerdo fue inscrito en el Registro Mercantit con fecha 12 de
mayo de 2014. La Sociedad renuncio a su derecho de suscripcion preferente de las nuevas acciones y como
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consecuencia se ha modificado el porcentaje de participacién de la Sociedad en Nmas1 Syz Valores AV, S.A,,
respecto al existente al 31 de diciembre de 2013, pasandc del 25% al 23,5%,

Con fecha 30 de abril de 2014 se acordd la liquidacion de la Sociedad N+1 Mercapitai Do Brasil Gestora de
Valores Mobiliarios e Consultora Ltd (véanse Notas 11y 22).

Con fecha 10 de enero de 2013 se constituyd Npius1 Credit Solutions LLP, un limited fability partnership de
derecho inglés domicillade en Reino Unido en el que la Sociedad desemboisé 160 miles de libras esterfinas y
poseia un 60% de interés. Con fecha 9 de mayo de 2014 se firmé un acuerdo de separacién en virtud del cuat el
socio minoritario de Nplus1 Credit Solutions LLP dejé de ser socio de la entidad de modo que N Mas Uno IBG,
S.A. paso a ser el socio Gnico de ja misma. Se acordd que Nplus1 Credit Solutions LLP pagaria a dicho socio la
cantidad equivalente a su aportacién de capital, 40 miles de libras esterlinas y una cantidad extraordinaria de 11
miles de libras esterlinas.

Los Consejos de Administracidn de Nmas1 Equities Sociedad de Valores, S.A.U. y Nmas1 Research, S.L., en
las respectivas reuniones mantenidas el 27 de junio de 2014, redactaron y suscribieron conjuntamente ei
Proyecto Comun de Fusidn por absorcién de Nmas1 Research, S.L. por Nmast Equities Sociedad de Valores,
S.A.U., con disclucién sin liquidacién de la primera. Ef Proyecto Unico de Fusion, asi como la adopcion de los
acuerdos relativos a la fusién, fueron aprobades por la Junta General Ordinaria de Socios y ef Accionista Unico,
respectivamente, en el acto celebrade el dia 30 de abril de 2014, ejercitando las competencias propias de la
Junta General de Socios. Como consecuencia de la fusion, se traspasd en bloque a Nmas1 Equities Sociedad
de Valores, S.A.U. (sociedad absorbente), a titulo de sucesidn universal, la totalidad del patrimonio de la
sociedad absorbida, quedando subrogado Nmas1 Equities Scciedad de Valores, S.A.U. en fodos los derechos v
obligaciones de la absorbida. E! Proyecto de Fusién estabiecid el 1 de enero de 2014 como fecha a partir de la
cual las operaciones realizadas por 1a sociedad absorbida se considerarian realizadas a efectos contables por
cuenta de Nmas1 Equities Sociedad de Valores, S.A.U. La escritura plblica de fusién fue otorgada el 23 de
diciembre de 2014, habiéndose practicado el asiento de presentacidn de fusion en el Registro Mercantil el 30 de
diciembre de 2014.

Con fecha 30 de julio de 2014, se firmd un acuerdo de separacién entre fa Sociedad y el resto de socios de
Trinova Real Estate Llp por el que la Scciedad pasd a ser el socio Unico de Trincva Real Estate LIp. A dicha
fecha, se acordd que durante el pericdo de separacién {entre la fecha de firma del mencionado acuerdo y su
entrada en vigor} Trinova Real Estate Lip pagaria 122 miles de euros a cada uno de los dos socios relativo a los
dividendos correspondientes del resultado del ejercicio 2013. Asimismo, con fecha 15 de agosto de 2014 se
modifico la denominacion de la sociedad por la de N+1 REIM UK Lip. El mencionado acuerde de separacion
entrd en vigor con fecha 18 de diciembre de 2014. A dicha fecha, la Sociedad pagé 1,29 euros a cada uno de los
dos soctos por su participacién en la Sociedad. Adicicnalmente, con fecha 30 de julio de 2014, se firma un
contrato de prestacian de servicios enire los antiguos accionistas de N+1 REIM UK Lip y la Sociedad, que entré
en vigor con fecha 30 de septiembre de 2014.

Con fecha 6 de agosio de 2014 se acordo la fiquidacion de la Sociedad, N+1 Mercapital Colombia SAS {(véanse
Notas 11 y 22).

Con fecha 44 de octubre de 2014 se constituyé Nmas1 Debt Soiutions, S.L.U., en la que la Sociedad ha
desembolsadeo 3 miles de euros y posee un 100% del capital social de fa misma.

Con fecha 3 de abril de 2013 los socios de Nmas1 Mercapital, S.L. acordaron ampliar el capital social mediante
la emision de 161.346 nuevas acciones de un euro de valor nominal con una prima de emision de 1,7085 euros
por accién que fueron integramente suscritas y desembolsadas por N mas Uno IBG, S.A. mediante aportacion
no dineraria de 1a totalidad de sus participaciones en Nmas1 Capital Privado, S.G.E.L.C., S.AU. y N Mas Uno
Advisor, S.A.U. Adicicnaimente, con fecha 3 de abril de 2013, ia Junta de Accionistas de Nmas1 Mercapital, S.L.
acordé ampliar su capital social mediante {a emisién de 15.138 nuevas acciones de un euro de valor nominal con
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una prima de emision de 1,7085 euros por accion, que fueron integramente suscritas y desembolsadas por
Nmas Uno IBG, S.A. mediante la aportacidén no dineraria de la totalidad de las participaciones que ia Sociedad,
como accionista finico de Nmas1 Private Equity Internaticnal Limited posefa. Los acuerdos anteriores ya han
sido inscritos en el Registro Mercantil, Con todo ello fa Sociedad mantenia, al 31 de diciembre de 2013, una
participacion del 51,43% de Nmast Mercapital, S.L. y pasé a tener el controf de la misma y determinadas
sociedades del subgrupo Mercapital pasando a incorporarse at Grupo. Con fecha 31 de octubre de 2014, la
Sociedad firmo con et resto de socios de Nmas1 Mercapital, S.L. un compromisc de compraventa de la totalidad
de sus participaciones por un importe de 2.228 miles de euros, sujeto a determinadas condiciones suspensivas.
El precio se pagara a los ex - socios de Nmas1 Mercapital, S.L.U. en tres framos, 383 miles de euros como pago
anticipado a cuenta, hecho efectivo el 31 de octubre de 2014, 272 miles de euros al contado en la fecha de firma
dei contrato y el resto {1.583 miles de euros) en nueve plazos. Ef importe pendiente de page se encuentra
registrado en el epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado — Deudas con particulares” del pasivo del
batance consclidado al 31 de diciembre de 2014 (véase Nota 14). Finalmente, con fecha 18 de diciembre de
2014 se firmo el acuerdo definitivo, por lo que desde dicha fecha se tiene el 100% de la participacion.
Adicionaimente, a dicha fecha, se firmo un contrato de cesion de usufructe a favor de N Mas Uno IBG, S.A. por
el que se acordo6 un precio de 300 miles de eurcs, mediante un pago de 68 miles de euros af contado en la fecha
de firma de este conirato y ia restante cantidad equivalente a 232 miles de euros en nueve plazos, que figura
registrado en el saldo del epigrafe “Pasives financieros a coste amortizado — Deudas con particulares” (véase
Nota 14) del pasivo del balance consolidado al 31 de diciembre de 2014. En |a medida en que con dicha cesién
de usufructo fa Sociedad consolida su piena propiedad en la participacion en Nméas1 Mercapital, S.L. y se
resuelve el mencionado derecho de usufructo, el coste se ha registrade como mayor coste de adquisicion de la
participada. Como consecuencia de la operacion descrita en este parrafo se ha producido un carge en reservas.

Con fecha 12 de noviembre de 2014 las Sociedades Nmas1 Eolia, Sociedad Gestora de Entidades de Capital
Riesgo, S.A.U,, Mercapital Private Equity Socledad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, S.A.U. y Nmas1
Capital Privade, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion de Capital Riesgo, S.A.U., cambiaron su
denominacion por la de Nmas1 Eolia, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion de tipo Cerrado, S.A.U.,
Mercapital Private Equity Sociedad Gestora de Entidades de Inversidn de tipo Cerrado, S.A.U. y Nmas1 Capital
Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Inversibn de tipo Cerrade, S.A.U., respectivamente, como
consecuencia de fa modificacion de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre por la

Ley 22/2014, de 12 de noviembre.

Con fecha 2¢ de diciembre de 2014 se acordd la liquidacion de la Sociedad, Alpina Real Estate GP 1lf, S.A. que
ha generado una pérdida por importe de 15 miles de euros que se encuentra regisirada en ef epigrafe “Pérdidas
por deterioro de activos financieros— Ofros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada.

Normas de regisiro v valoracion

En la elaboracidn de las cuentas anuales consclidadas de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2014 se han
aplicado los siguientes principios y politicas contabies y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en
la Circuiar 7/2008, de 26 de noviembre:

a) Definicion y clasificacion de los instrumentos financieros

i. Definiciones

Un “instrumento financiero” es un contratc que da lugar a un activo financiere en una entidad v,
simuitdneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.
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Un “instrumento de capital (0 de patrimonio neto)” es un negocio juridico que evidencia una participacion
residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Un “derivado financiero” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en
una variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, ei precio de un instrumento
financiero o un indice de mercado), cuya inversion iniciat 25 muy pequefia en relacién a otros instrumentos
financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado y que se liquida,
generaimente, en una fecha futura.

if. Clasificacion de los actfivos financleros a efectfos de valoracidn

Los activos financieros se presentan en el balance consolidado agrupados, en primer fugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestibn y valoracion, salvo que se deban
presentar, en su caso, como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de
coberfura” o “Participaciones”, que se muestran de forma independiente.

Por tanto, los actives financieros se incluyen, a efectos de su valoracién, en alguna de jas siguientes
carteras:

- Activos Financieros Disponibles para fa Venta: incluye los valores representativos de deuda no calificados
como “Inversion a Vencimiento®, “Carlera de Negociacidn® u “Otros Activos Financieros a Valor
Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias” y los instrumentos de capital emitidos por entidades
distintas de las dependientes, asociadas o muitigrupo, siempre que no se hayan considerado como
*Carlera de Negociacion” o como “Ctros Activos Financieros a Vator Razonable con Cambios en Pérdidas
y Ganancias”,

- Inversiones Crediticias: incluye los activos financieros que no negocidndose en un mercado activo ni
siendo obligado valorarios por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o
determinable y en los que se recuperara todo el desembolso realizado por el Grupo, excluidas las
razones imputables a la solvencia del deudor.

- Cartera de negociacidn (a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias): incluye los activos
financieros adquiridos con el objeto de beneficiarse a corto plazo de las variaciones que experimenten
sus precios ¥ los derivados financieros gue no se consideran de cobertura contable.

iii. Clasificacién de los activos financieros a efecfos de presentacion

lLos activos financieros del Grupo se desgiosan, en funcidén de su instrumentacidn, en los siguientes
epigrafes del balance consolidado:

- Tesoreria: saldos en efectivo y, en su caso, saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Esparia y otros bancos centrates.

- Crédito a Intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algin procedimiento que jos haga negociables. Por tanto,
recoge, basicamente, cuentas a la vista con entidades de crédito, adquisiciones temporales de activos y
tas deudas contraldas con ei Grupo por jos usuarios de fos servicios que presta.

- Crédito a particulares; saldos deudores correspondientes a los créditos o préstamos concedidos por el
Grupo, salvo, en su caso, los instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a
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entidades de crédito. Incluye, basicamente, saldos deudores originados por la prestacion de servicios
empresariales y de asesoramienio a particulares,

- Ofros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones
y cuotas participativas o participacién en fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades
dependienies, muitigrupo y asociadas.

- Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consisiente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujefo
emisor. Recoge, basicamente, los valores de renta fija pertenecientes al Grupo, cotizados en Bolsa o en
mercados oficiales.

v, Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracitn

Los pasivos financieros se presentan en ef balance consolidado agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes cafegorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracién, saivo que se deban
presentar, en su caso, como "Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta”, o correspondan a
“Derivados de Cobertura”, que se muesiran de forma independiente.

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

v. Clasificacién de lfos pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su instrumentacion, en los siguientes epigrafes del
balance consolidado:

- Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendienies de pago a
intermediatios financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos,
provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depésitos en efectivo recibidos en garantia de
operaciones, saidos a pagar a las camaras y entidades compensacién y fiquidacién, saldos transitorios
por operaciones con valores por cuenta de los clientes, desembolsos pendientes por la suscripcion de
valores y otros débitos similares, excepto tos instrumentados en valores negociables (véase Nota 14).

- Deudas con particulares: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares, tales
como los préstamos y créditos recibidos, provisiones para ejecutar 6rdenes de compra de valores,
depositos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, desembolsos pendienies por fa suscripcion
de valores y otros débitos similares, excepto los insirumentados en valores negociables (véase Nota 14). .

Valoracidn y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran iniciaimente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, serd el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emisidn del pasivo financiero,
excepio para los instrumenios financieros que se incluyan, en su caso, en la categoria de valorados a valor
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razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasién de cada cierre contable, se
procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados como “Activos financieros disponibles para ia venta” se valoran a su
*valor razonable”, sin deducir ningln coste de transaccion en que pueda incurrirse en su venta o cualquier
ofra forma de disposicién.

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

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razenable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos andlogos y, en su defecio, a
modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional: teniéndose
en consideracioén las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgos gue el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los
modelos de valoracién desarroillados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos
modelos, pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un insfrumento financiere no coincida
exactamente con el precio por el que diche instrumenio podria ser comprado o vendido en la fecha de su
valoracién.

Las participaciones en el capital de oifras entidades y los derivados financieros que tienen como activo
subyacente instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente
objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicion; corregido, en su case, por las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado.

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, uiilizandose en su determinacidon el método
dei "tipo de interés efective”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicidn de un activo o pasivo
financiero corregido (en mas o en menos, segln sea el caso) por ios reembolsos de principal y la parte
imputada sistematicamente a ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de la diferencia entre el coste
inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el case de los activos financieros, el coste
amortizado incluye, ademas, las cormecciones a su valor motivadas por el deterioro que hayan
experimentado,

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacidn que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumente financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo large de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efective coincide
con e tipo de interés contractual establecido en ef momente 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 tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con ia tasa de rendimiento vigente
por todos los concepios hasta la primera revisién del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

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

23




c)

CM1424612

GLASE 8-

ii. Veloracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros, al haberse clasificado todos elios como © Pasivos financieros a coste amortizado” se
valoran a su coste amortizado tat y como éste ha side definido anteriormente.

ifi, Técnicas de valoracion

La técnica de valoracion aplicada a los instrumentos financieros incluidos en el capitule “Activos Financieros
Disponibles para la Venta”, todos ellos valorados a valor razonable con la excepcién de la inversién en la
Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A., en los valores representativos de deuda, asi
como en ofras inversiones en instrumentos de capital por importe no significativo, que se mantienen a su
coste (véase apartado i anteripr), es la correspondiente a la utilizacion de cotizaciones publicadas en
mercados activos o valor liquidative publicado por la entidad participada, al tratarse de participaciones en
instituciones de inversién colectiva y entidades de capital riesgo. En el caso de determinadas participaciones
en entidades de capital riesgo, para las que no se pueda dispener de valor liquidativo, se atendera a su
patrimonio nefo (consclidado, en su caso - véase Nota B). E} efecto de no valorar a valor razonabie los
vaiores representativos de deuda no es significativo para estas cuentas anuales. Asimismo, no se ha
registrade ningdn impacto en Ja cuenta de resulfades come consecuencia de la esfimacion de valor
razonabie relativa a fos instrumentos financieros no derivados descritos en fa Nota 2-12.

iv. Registro de resulfados

Como norma general, fas variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con conirapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada; diferenciandose entre fas que tienen su
crigen en el devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos
Asimilados®, “Iniereses y Cargas Asimiladas™ y "Rendimientos de Instrumentos de Capital” segin proceda);
las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos y las que correspondan a otras causas,
que se registran, en su caso, por su importe neto, en e! capituio “Resultados de Operaciones Financieras” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consofidada.

Los ajusies por cambios en ef valor razonable con origen en "Activos Financieros Disponibles para fa Venta"
se registran transitoriamente, netas de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimenio neto como “Ajustes
por Vaioracién”; salvo que procedan, en su caso, de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios que se reconocen en fa cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Las partidas cargadas o
abonadas en el epigrafe "Ajustes por Valcracidn” del pasivo, permanecen formande parte del patrimonio neto
del Grupo hasta que se produce la baja en el balance consolidade del active en el que tienen su origen, o su
deterioro; en cuyo momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada.

Baja def balance consolidado de los actfivos y pasivos financieros

E! fratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionade por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren;

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros - caso de fas ventas incondicionales,
de las venias con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de 1a recompra, de las ventas de
activos financieros con una opcién de compra adquirida ¢ de venta emitida profundamente fuera de
dinero y otros casos simitares -, el activo financiero transferide se da de baja det balance consolidado;
reconcciendose simuitdneamente cuaiquier derecho u obligacién retenide o creado como consecuencia
de ia transferencia.
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2. 5ise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precic de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestatario tiene la obligacidn de devolver
los mismos o similares activos y otros casos analogos -, €l activo financiero transferido no se da de baja
del balance consofidado y se continia valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por ef contrario, se reconocen contablemente:

da.

Un pasive financiero asociade por un importe igual al de la contraprestacion recibida; que se valora
posteriormente a su coste amortizado.

Tanto los ingresos del activo financiere transferido pero no dado de baja como ios gastos del nuevo
pasivo financiero.

3. Sini se iransfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido - casc de las ventas de activos financieros con una opcion de compra adquirida o de venta
emitida gue no estan profundamente dentro ni fuera de dinerc y ofros casos semejantes -, se distingue
entre:

a.

Si fa entidad cedente no retiene el controt del activo financierc iransferido: se da de baja del balance
consolidado y se reconoce cualguier derecho u obligacién retenido o creado como consecuencia de la
transferencia.

Si la entidad cedente retiene el control del activo financiero transferido: contintia reconociéndolo en et
balance consolidado por un importe igual a su exposicidbn a los cambios de valor gque pueda
experimentar y reconoce un pasive financiero asociado al activo financiero transferido. Et importe neto
del activo transferido y el pasivo asociado sera el coste amortizade de los derechos y ohligaciones
retenidos, si el activo transferido se mide por su coste amortizado, o el valor razonable de los
derechos y obligaciones retenidos, si el activo transferido se mide por su valor razonable.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sclo se dan de baja del balance conselidado cuando se
han extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los
riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del
balance consolidado cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren (bien
sea con la intencion de cancelarlos, bien con ta intencién de recolocarfos de nuevo).

Compensacién de saldos

Se compensan entre si - y, consecueniemente, se presentan en el balance consolidado por su importe neto -
los saldos deudores y acreedores con origen en fransacciones que, contractualmente o por imperativo de
una norma fegal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencion de liquidarlos por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago de!l pasivo de forma simultanea y en los que una de las
partes confratantes sea una entidad financiera.

Deterioro def valor de los activos financieros

i Definicién

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemenie, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que
dan lugar a:
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- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de devda}, un impacto negativo
en jos flujos de efectivo futuros gue se estimaron en ef momento de formalizarse la transaccién.

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

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

il. Activos financieros valorados a su coste amortizado

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

proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualimente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado (basicamente,
“Inversiones crediticias")., Por tanto, el conjunto de las coberfuras existentes en todo momento es ta suma de
tas correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas,

Las pérdidas por deterioro, se registran en el capitulo "Pérdidas por Deteriore de Activos Financieros (neta)”
de la cuenta pérdidas y ganancias consolidada.

El reconocimiento en Ja cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del devengo de intereses se
interrumpira para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener
importes vencidos con una anfigliedad superior a 3 meses.

iii. Activos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro de estos instrumentos financieros equivale a [a diferencia positiva entre su coste de
adquisicion (neto de cualquier amortizacion de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor
razonable; una vez deducida, en su caso, cualquier pérdida por detericro previamente reconocida en fa
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracién de estos
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capfulo de patrimonio
“Ajustes por Valoracion” y se registran, por todo el importe acumulado hasta entonces, en fa cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada "Pérdidas por detericro de activos financieros {neto) — Otros instrumentos
financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”. De recuperarse
posteriormente la fotalidad o parie de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoceria en dicha cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en que se produce la recuperacidn (en “Ajustes por
Valoracién” del balance consolidade, en el caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capifal valorados al coste

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

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

La estimacion y contabilizacion de tas pérdidas por deterioro de las participaciones en entidades asociadas
se realizaran por parte del Grupo de acuerdo a los criterios indicados en la Nota 2,12,

Adquisicion temporal de activos

Las compras de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”} se registran en el balance consofidado como una financiacién
concedida en el epigrafe “Inversiones Crediticias - Crédito a intermediarios financieros”.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i, Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimifados

Con caracter generai, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilabtes a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos "Intereses y Rendimientos Asimilados” e “Intereses y Cargas Asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por
aplicacion dei método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en
su caso, como ingreso en el capitulo "Rendimientos de Instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada en el momento en que nace el derecho a percibirios por el Grupe. 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 consolidada, cancelandose el activo correspondiente cuando
se ccbre,

if. Gomisiones, honorarios y conceptos asimifados

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

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

Deniro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad de gestién vy
administracién de fnstituciones de Inversién Colectiva, de la actividad de gestidn y administracién de
entidades de capita! riesgo, de fa actividad de gestién discrecional de careras y de las actividades de
prestacion de servicios empresariales y asesoramiento, se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones
Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, parte de las procedentes de la gestién y adminisiracion
de Institucicnes de inversion Colectiva son variables, en la medida en gue el importe devengado depende
del rendimiento de la inversidn gestionada. En estos cases el Grupo revisa, y si es precise modifica, ios
ingresos reconocidos por dichas comisiones, cuande en un momento posterior al recenocimiento exista la
posibilidad de retrocesion, si el rendimiento en ese periodo posterior se reduce.

- Los que responden a un acto singular, cuandao se produce el acto que los origina.

Dentro de este fipo de comisiones figuran los procedentes de la intermediacion de valores, que se
incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones Percibidas” de ta cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, Adicionalmente, se incluyen en el mismo capitulc las comisiones por los servicios de
asesoramiento que se devengan en base al éxitc de la operacién y las comisiones de éxito sobre [as
plusvalias que obiengan los Fondos de Capital Riesge y Sociedades de Capital Riesgo gestionadas per
el Grupo.

Adicionalmente, dentrc de este tipe de ingresos por comisiones, se incluyen las comisiones por
elaboracidn de informes de inversién y analisis financiero.

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Activo material

Incluye el importe de! mobiliario, instalaciones, equipos de procesos de informacién y otre inmovilizado
material propiedad de! Grupo; todos ellos, dado su destino, clasificades como “inmovilizado material de uso
propio”.

El inmovilizade material se valora inicialmente ‘por su precic de adquisicion o coste de produccién vy,
posieriormente, se minora por la correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro, si las
hubiera.

La amortizacion se calcula, aplicande el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos su
valor residuat,

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacidn de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capftulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada y, basicamente, equivalen a
jos porcentajes de amortizacién siguientes (determinades en funcion de los afios de ia vida (il estimada,
como promedio, de los diferentes elementos):
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Porcentaje
Anual
Instaiaciones 10%
Equipos de procesos de informacién 25%
Mobiliario 10%
Otro inmovilizado material 10%

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

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

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

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util estimada, el valor residual y metodo
de amortizacién de los elementos del activo material de uso propio, de cara a detectar cambios significativos
en los mismos que, de producirse, se ajustardan mediante la correspondiente correccién del carge a la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacien en virtud de fa
nuevas vidas dtiles.

Los gastos de conservacion y mantenimienfo de los activos materiates de uso propio se cargan a los
resultados del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que
contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida dtil de dichos bienes se registran como
mayor coste de los mismos.

Activo intangible

QOtro activo infanaible

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de ofros acfivos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarroliados por el
Grupo. Solo se reconocen contablemente aguellos activos intangibles cuyo cosie puede estimarse de
manera fiable y de ios gue el Grupo estima probable obtener beneficios econémicos en el futuro.

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

La totalidad de los activos que forman parte del "Otro activo intangible” del Grupo es de vida il definida y
corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas a titulo oneroso. Al menos al final del ejercicio se
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procede a revisar la vida Util estimada, el valor residuat y méiodo de amortizacién de estos activos
intangibles, de cara a detectar cambios significatives en los mismos gue, de producirse, se ajustaran
mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y gamancias consolidada de
ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de la nuevas vidas Utiles.

Estos activos intangibles se amortizan en funcién de la vida Gtil definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacion de los activos materiales. Los porcentajes anuales de amortizacidn aplicados
como promedio a las mencionadas aplicaciones informaticas son def 33,33 por 100.

Los cargos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por la amortizacion de esios activos se registran
en el capitulo "Amortizacion®.

E! Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en et valor registrado de los
activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como conirapartida, en su caso, el epigrafe
“Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos (neto) — Activos intangibles” de a cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada. Los criterios para el reconocimiento de las perdidas por deterioro de estos acfivos vy,
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 Nota 2-h).

Fondo de comercio v combinaciones dg negocio

La adquisicién por parte de la sociedad dominante del control de una sociedad dependiente constituye una
combinacién de negocios a la que se apiicara el método de adquisicion. En consolidaciones posteriores, la
eliminacion de la inversidn-patrimonio neto de las sociedades dependientes se realizara con caracter generai
con base en los valores resulfantes de aplicar el método de adguisicion que se describe a continuacion en la
fecha de control.

Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adquisicion para lo cual se determina
la fecha de adquisicién y se calcula ef coste de la combinacion, regisirandose los activos identificables
adguiridos y los pasivos asumidos a su valor razonable referido a dicha fecha.

Ei fondo de comercio o ia diferencia negativa de la combinacién se determina por diferencia entre los valores
razonables de los activos adguiridos y pasivos asumidos registrados y el coste de la combinacion, fodo ello
referido a la fecha de adquisicion.

El coste de la combinacién se determina por la agregacion de:

- Los valores razonables en la fecha de adquisicién de los activos cedidos, los pasivos incurridos o
asumidos y los instrumentos de patrimonio emitidos.

- El valor razonable de cualquier contraprestacion contingente que depende de eventos futuros o del
cumplimiento de condiciones predeterminadas.

No forman parte del cosie de la combinacién los gastos relacionados con la emision de los insfrumentos de
patrimonio o de los pasivos financieros entregados a cambio de los efementos adquiridos.

Asimismo, tampoco forman parte del coste de la combinacion los honorarios abonados a asesores legales u
otros profesionales que hayan intervenido en la combinacién ni por supuesto los gastos generados
internamente por estos conceptos. Dichos importes se imputan directamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.
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Si la combinacidn de negocios se realiza por etapas, de modo que con anterioridad a Ia fecha de adquisicion
{fecha de toma de control), existia una inversién previa, el fondo de comercio o diferencia negativa se
obtiene por la diferencia entre;

- El coste de ia combinacién de negocios, mas el valor razonable en la fecha de adguisiciéon de cualquier
participacion previa de ia empresa adquirente en la adquirida, v,

- E! valor de los activos identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos, determinado de
acuerdo a lo indicado anteriormente.

Cualquier beneficio o pérdida que surja como consecuencia de la valoracién a vaior razonable en la fecha en
que se obtiene el control de a participacion previa existente en la adquirida, se recanocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada. Si con anterioridad la inversién en esta participada se hubiera valorado
por su valor razonable, los ajustes por valoracion pendientes de ser imputados al resultado del ejercicio se
transferiran a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. De ofra parte, se presume que el coste de la
combinacién de negocios es el mejor referente para estimar el valor razonable en la fecha de adquisicion de
cualquier participacién previa.

Los fondos de comercio surgidos en la adquisicion de sociedades con moneda funcional distinta del euro se
valoran en la moneda funcional de la sociedad adquirida, realizandose la conversién a euros al tipo de
cambio vigente a la fecha del balance consoiidado.

Los fondos de comercio no se amortizan y se valoran posteriormente por su coste menos las pérdidas por
deterioro de valor. Las correcciones valorativas por deterioro reconocidas en el Fondo de Comercio no son
objeio de reversién en ejercicios posteriores.

En e} supuesto excepcional de que surja una diferencia negativa en la combinacion ésta se imputa a la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada coma un ingreso.

Si en la fecha de cierre del ejercicio en que se produce fa combinacion no pueden concluirse 08 procesos de
valoracién necesarios para aplicar el método de adquisicion descrito anteriormente, esta contabilizacion se
considera provisional, pudiéndose ajustar dichos valores provisionales en el periodo necesario para obtener
la informacion requerida gue en ningln caso sera superior a un afo, Los efectos de los ajustes realizados en
este periodo se contabilizan retroactivamente modificando la informacidn comparativa si fuera necesario,

Los cambios posteriores en el valor razonable de la contraprestacidon contingente se ajustan confra
resuliados, salvo que dicha contraprestacién haya sido clasificada como patrimonio en cuyo caso los
cambios posteriores en su valor razonabie no se reconocen.

Pérdida de controf de la sociedad dependiente

Cuando se produzca la pérdida del control de una sociedad dependiente, y a los exclusivos efectos de la
conselidacion, el beneficio o la pérdida reconocida en las cuentas anuales individuales de la sociedad que
reduce su participacion, debera ajustarse de acuerdo con los siguientes criterios:

a) Elimporte que tenga su origen en las reservas en sociedades consolidadas generadas desde la fecha
de adquisicion, se reconocera como reservas de la sociedad que reduce su participacion.

b) Eiimporte gue tenga su origen en los ingresos y gastos generadas por la sociedad dependiente en el
ejercicio hasta la fecha de pérdida de control deberan lucir segdn su naturaleza.
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cy El importe que tenga su origen en los ingresos y gastos reconocidos directamente en el patrimonio
neto de Ja sociedad dependiente desde la fecha de adquisicién, pendientes de imputar a fa cuenta de
peérdidas y ganancias consolidada, se reclasificaran a la partida que corresponda segtin su naturaieza.
A tal efecto, las diferencias de conversién se mostraran en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consclidada.

d) El beneficio o la pérdida que subsista después de praciicar los citados aiusies se mostrara en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en el epigrafe “Resultado por la pérdida de control de
participacicnes consolidadas”.

Si la pérdida de control se origina sin que se produzca una desinversidn en la sociedad paricipada, e
resuttado de ia operacion también se mostrard en este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Por otro lado, si la sociedad dependiente pasa a calificarse como multigrupo o asociada, se consolidara
inicialmente el procedimiento de puesta en equivalencia, considerando a efectos de su valoracién inicial, el
valor razonable de {a participacién retenida en dicha fecha. La contrapartida del ajuste necesario para medir
la nueva inversién a vaior razonable se contabilizard de acuerdo con los criterios recogidos en las letras
anteriores.

Finatmente, y a los exclusivos efectos de la consolidacién, se debera reconocer un ajuste en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada para mostrar la participacion de los socios externos en los ingresos y
gastos generados por la sociedad dependiente en el gjercicio hasta la fecha de pérdida de! control, y en la
transferencia a la cuenta de pérdidas y ganancias de los ingresos y gastos contabilizados directamente en &l
patrimonio neto.

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento operativo

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

Cuando ef Grupo actua como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en el
capitulo “Gastos Generales” (véase Nota 27).

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

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos *Activos Fiscales” y "Pasivos Fiscales" del balance consolidado incluyen el importe de todos los
activos y pasivos de naturaleza fiscal relativos al impuesto sobre Beneficios, diferenciandose, en su caso,
entre: “Corrientes” (importes a recuperar o pagar por impuestos en los prdximos doce meses) y “Diferidos”
(importes de los impuestos a recuperar o pagar en ejercicios fuiurgs, incluidos los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).
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[} Resto de aclivos y pasivos

El capitulo "Resto de Activos” del balance consolidado recoge el importe de fos activos no registrados en
otras partidas, entre los que figuran las fianzas constituidos por la entidad en garantia de arrendamientos,
anticipos y créditos al personal, saldos deudores con Administraciones Publicas y ofros activos.

El capitulo “Resto de Pasivos” del balance consolidado recoge el importe de las obligaciones a pagar con
naturaleza de pasivos financieros no incluidos en otras categorias entre los que figuran las remuneraciones
pendientes de pago af personal, saldos acreedores con Administraciones Publicas y otros pasivos (véase
Nota 13}.

Ambos capituios incluyen los saldos de todos las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a
intereses devengados gue se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos fos instrumentos
financieros que ios generan.

m) Instrumentos de capital propio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el Patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos. Se consideran instrumentos de capital propio solo cuando se cumplan las
siguientes condiciones;

- No incluyen ningun tipo de obligacion para la entidad emisora que suponga: (i) entregar efectivo u ofro
activo financiero a un tercero; o (i) intercambiar activos financieros o pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables para ja entidad.

- 5i pueden ser, o seran, liquidados con los propios instrumentos de capitai de fa entidad emisora: (i)
cuando sea un instrumento financiero no derivado, no supondra una obligacién de entregar un nimero
variable de sus propios instrumentos de capital; o {ii} cuando sea un derivado, siempre que se liquide por
una cantidad fija de efectivo, u otro activo financiero, a cambio de un nimero fijo de sus propios
instrumentos de capital.

Los negocios realizados con instrumentos de capital propio, incluidas su emisién y amortizacién, seran
registrados directamente contra patrimonio neto. Asimismo, jos costes de fransaccion incurridos en
operaciones con instrumentos de capital propio se adeudaran con patrimonio neto, una vez ajustado
cualquier incentivo fiscal relacionado.

Los cambios de valor de los instrumentos calificados como de capital propio no se registraran en fos estados
financieros; las contraprestaciones recibidas o entregadas a cambio de dichos instrumentos se afiadiran o
deduciran directamente del patrimonio neio.

Asimismo, tendran la consideracion de instrumento de patrimonio las opciones sobre acciones de la propia
Sociedad que han sido adquiridas por ésta y que se recogen minorando el epigrafe “Otros instrumentos de
capital" del balance consolidado. Dichos instrumentos se encuenfran valorados a su coste de adquisicion,
que coincide con la prima pagada por ios mismos, debido a que su valor razonable no puede determinarse
de forma fiable. El valor contable de estos instrumentos no es significativo para estas cuentas anuales
consolidadas.
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Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por el Grupo que son propiedad de terceros no se incluyen en el balance
consolidado (véase Nota 20). Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el capitulo
“Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consofidada (véase Nota 24),

Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo

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

indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, el Grupo tiene obligacion de indemnizar a aquellos empleados con los
que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus reiaciones taborales. E} Grupo ha registrado en el capitulo
"Gastos de Personal” de ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidada el importe de las indemnizaciones
satisfechas a los empleados que han sido despedidos durante los ejercicios 2014 y 2013 (véase Nota 28).
En opinidn de los Administradores de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2014, no existian razones gue
hicieran necesaria la contabilizacion de una provisién adicional por este concepto a dichas fechas.

Impuesto sobre Beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y ia parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valar en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimoniat el importe atribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro la
obligacion para el Grupo de realizar algin pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aquella que generara para el Grupo algin derecho de reembaolso o un menor pago a
realizar a Ia Administracion correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los creditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta ei cumplimiento de los condicionanies
establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de! Grupo su aplicacion
en gjercicios futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aguellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracion correspondiente en un piazo que no excede a los 12 meses desde ja fecha
de su registro. Por su parte, se consideran activas y pasivos por impuestos diferidos aguelios importes gue
$e espera recuperar o pagar, respectivamente, de Ja Administracién correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, el Grupo solo registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias
temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de bases
imponibles negativas en la medida en que se considere probable que el Grupo vaya a disponer de ganancias
fiscales futuras contra las que poder hacerios efectivos.
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No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, que no surja en una combinacion de negocios y gue en ei momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

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

E! Real Decreto-Ley 20/2012, de 13 de julio, de medidas para garantizar fa estabilidad presupuestaria y de
fomento de la competitividad establece que, para los sujetos pasivos cuyo volumen de operaciones haya
superado la cantidad de 6.0410.121,04 euros duranie los doce meses anferiores a la fecha en que se inicien
los periodos impositivos dentro del afio 2012 6 2013, la compensacidn de bases imponibles negativas estara
limitada al 50% de la base imponible previa a dicha compensacién, cuando en esos doce meses el importe
neto de la cifra de negocios sea al menos veinte millones de euros pero inferior a sesenta millones de euros;
y al 25% de fa base imponible previa a dicha compensacion, cuando en esos doce meses el importe neto de
la cifra de negocios sea al menos sesenta miflones de euros. Por otfro lado, el articulo 2 de la Ley 16/2013,
de 29 de octubre, por la que se establecen determinadas medidas en materia de fiscalidad medioambiental y
se adoptan ofras medidas tributarias y financieras, introduce una modificacién en et mencionado Real
Decreto-Ley 20/2012, estabieciéndose que, con efectos para los perfodes impesitivos que se inicien en los
afios 2014 y 2015, el volumen de operaciones a considerar pasa a ser el alcanzado durante jos doce meses
anteriores a la fecha en que se inicien los pericdos impositivos dentro det afio 2014 § 2015, manteniéndose
el mismo importe de volumen de operaciones y los mismos porcentajes de limitacion a la compensacién de
bases imponibles negativas. Al 31 de diciembre de 2014, Nmas1 Equities, Sociedad de Valores, §.A, entidad
perteneciente ai Grupo N+1, no superaba los requisitos establecidos anteriormente por lo que puede
compensar bases imponibles negativas sin limitacion {vease Nota 17).

El articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adopian diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econdmica, establece que ia
amortizacion contable del inmovilizado material, intangible y de las inversiones inmobiliarias correspondiente
a los periodos impositivos que se inicien dentro de los afios 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en los
mismos, no cumplan los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 o 3 del articulo 108 del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5
de marzo, se deducird en la base imponible hasta el 70 por ciento de aguella que hubiera resultade
fiscaimente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1 y 4 det articulo
11 de dicha Ley. La amortizacién contable que no resulte fiscalmente deducibie en virtud de o dispuesto en
el mencionado articulo se deducira de forma lineat durante un plazo de 10 afios U opcionalmente duranie ia
vida Utit del elemento patrimonial, a partir del primer periodo impositivo que se inicie dentro del afio 2015.

Finalmente, el articulo 1 de la Ley 16/2013, de 29 de octubre, por la que se establecen determinadas
medidas en materia de fiscalidad medioambiental y se adoptan otras medidas tributarias y financieras
establece que, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2013, las
pérdidas por deterioro de los valores representativos de la participacién en ef capital o en los fondos propios
de entidades no tendran la consideracion de gastos fiscalmente deducibles.

Finalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto scbre Sociedades establece, entre otros
aspectos, la reduccién 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 jos
periodos impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015 y det 1 de enero de 2016, en gl 28% y
25%, respectivamente. En este sentido, los Administradores de la Sociedad han procedide a ajustar los
activos y pasivos fiscales diferidos al cierre del ejercicic 2014, en funcién de |a fecha en [a que estiman que
se procedera a ia cancelacion de los mismos (véase Nota 17).

35



OM1424624

GLASE 87

La Sociedad tributa en régimen de declaracién fiscal consolidada con ef Grupo N+1 en que figura come
sociedad dominante (véase Nota 17), que integra tanio a las sociedades participadas indirectamente Nmas1
Eolia, 5.G.E.I.C., S.A., Nmas1 Corporate Finance, S.A.U. y Nmas1 REIM Spain, S.L.U. como a las
sociedades participadas directamente Nmas1 Equity and Credit Management, S.A.U., Nmas1 REIM, S.L.U.,
Nmas1 Asset Management, S.G.L.L.C., S.A.U., Nmas1 Debt Solutions, S.L.U,, Nmas1 International Corporate
Advisory, S.L. y Nmas1 Energia, S.L.U.

Adicionatmente, Nmas1 Mercapital, S.L.U. (sociedad perteneciente al Grupo) tributa en régimen de
declaracion fiscal consclidada con el Grupo N+1 Mercapital en que figura come sociedad dominante, que
integra tanto a las sociedades participadas indirectamente Nmas1 Capital Privade Servicios, S.L.U.,
Partilonia Administracion, S.L.U., Mideslonia Administracién, S.L.U., Pautonia Servicios de Gestion, S.L.U. y
Flenox, S.L.U. como a las sociedades participadas directamente Mercapital Private Equity, S.G.E.L.C.,
S.A.U., Nmas1 Capital Privado, 8.G.E.L.C., S.A.U. y N Mas Uno Advisor, S.AU.

Asimismo, el Consejo de Administracion de la Sociedad celebrade el 9 de diciembre de 2010 acordd la
adhesion al regimen especial del Grupo de Entidades en el VA, que entrd en vigor a partir det 1 de enero de
2010, y se encuentra regulado en el Capitulo IX del Titulo 1X de [a Ley 37/1992, de 28 de diciembre, de!
Impuesto sobre el Valor Afadido, modificado por la Ley 36/2008, de 29 de noviembre, de medidas para la
prevencidn del fraude fiscal. La Sociedad figura como entidad dominante, gque integra tanto a las sociedades
participadas indirectamente N Mas Uno Advisor, S.AU,, Nmas1 Coerporate Finance, S.A.U., Nmés1 Capitai
Privado, S.G.E.L.C., S.A.U., Nmas1 Capital Privado Servicios, S.L.U., Paulonia Servicios de Gestion, S.L.U.,
Partiionia Administracion, S.L.U., Mideslonia Administracion, S.L.U., Nmas1 REIM Spain, S.L.U., Nmas1
Eolia, S.G.E.L.C., S.A.U., Mercapital Private Equity, S.G.E.LC., S.AU. vy Flenox, S.L.U. como a las
sociedades participadas directamente Nmast Asset Management, $.G.LI.C.,, S AU., Nmas1 Equity and
Credit Management, S.A.U., Nmas1 Internaticnal Corporate Advisory, S.L., Nmas1 Debt Solutions, S.L.U.,
Nmas1 Equities, Sociedad de Vatores, S.A., Nmas1 Energia, S.L.U., Nmast Mercapital, S.L.U. y Nmas1
REIM, S.L.U.

Estados de flujos de efectivo consolidados
En los estados de flujos de efectivo consolidados se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos
las inversiones a corto ptazo de gran liquidez y bajo riesgo de alferaciones en su valor.

- Actividades de expiotacion: son aquelias que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de!
Grupo, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacién y disposicion por otros medios de activos a
large plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacién: las que producen cambios en el tamafo y composicion det patrimonio neto y
de los préstamos tomados por parte del Grupo que no formen parte de las actividades de explotacion,

A efectos de ia elaboracion de los estados de flujos de efectivo consolidados, se han censiderado como
“efectivo y equivalentes de efectivo” aguellas inversiones a corte plazo de gran liquidez y con bajo riesge a
cambios en su valor, De esta manera, el Grupo considera efectivo o equivalentes de efectivo el saldo
efectivo en caja, que se encuentra registrado en el capitulo “Tesoreria” del activo del balance consolidado
{véase Nota B) y los depdsitos a la vista v las adquisiciones temporales de actives que se encuentran
registrados en el epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros” del activo del
balance consolidado (véase Nota 7).
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s) Estados de cambios en ef patrimonio neto consolidados

Los estados de cambios en el patrimonio neto consolidados que se presentan en estas cuentas anuales
consolidadas muestran el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto del Grupo durante e
ejercicio. Esta informacion se presenta desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y
gastos reconocidos consolidados y ios estados iotales de cambios en ef patrimonio neto consoclidado. A
continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes de los
estados consolidados:

Estados de ingresos v gastos reconocidos consolidados

En esta parte de los estados de cambios en el patimonic neto consolidades se presentan los ingresos y
gastos generados por el Grupo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo
aquelios registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada del ejercicio y los
otros ingresos y gasios registrados, de acuerde con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el
patrimonio neio.

Por tanto, en estos estados se presentan:
a) El resultado consolidado del ejercicio.

b} El importe neto de ios ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion en el
patrimenio neto consolidado.

c) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definiiivamente en el patrimonio neto consoiidado,
en su caso.

d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, por los conceptos indicados en las letras b) y c) anteriores.
e) Eltotal de ios ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Las variacicnes habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto consolidado como
ajustes por valoracion se desglosan en:

a) Ganancias {pérdidas) por vaioracion: recege el importe de los ingresoes, netos de jos gastos originados en
el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto consolidado.

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias consoiidada: recoge el importe de las
ganancias o pérdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto, aungue sea en el
mismo ejercicio, gue se reconocen en fa cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

c) Otras reclasificaciones; recoge, en su caso, el imporie de los traspasos realizados en el ejercicio entre
partidas de ajusies por valoracién conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente efecto
impositivo en la ribrica “impuesto sobre beneficios” del estado, excepto los correspondientes a las entidades
valoradas por €l método de a participacion, que se presentan netos de! efecto impositivo.
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Estados Iolales de cambios en el patrimonio neto consolidados

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto consolidados se presentan todos tos cambios
habidos en el patrimonio neto consolidado, inciuidos fos que tienen su origen en cambios en fos criterios
contables y en correcciones de eryores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacion def
vaijor en libros al comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto
consolidado, agrupando los movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a} Ajustes por cambios de criterios contables y por errores: que inciuye, en su caso, los cambios en el
patrimonio neto consolidado que surgen como consecuencia de la reexpresidn refroactiva de los saldos
de los estados financieros consoclidados con origen en cambios en los criterios contables o en la
correccion de errores.

b) Total ingresos/gasios reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
los estados de ingresos y gastos reconocidos consclidados anteriormente indicadas.

c) Qtras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el pairimonio neto
consolidado, como pueden ser disiribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capitat
propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio nefo consolidado y
cualquier otro incremento o disminucion del patrimonio neto consolidado.

Transacciones en moneda extranjera

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

Las diferencias de cambio que se producen af convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, generatmente, por su importe neto, en el capitulo "Diferencias de cambic”, de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, a excepcion de las diferencias de cambio producidas en
instrumentos financieros clasificados a su vator razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las cuales
se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada sin diferenciarlas def resto de variaciones que
pueda sufrir su valor razonable, y las diferencias de cambio surgidas en las partidas no monetarias cuyo
valor razonable se ajusta con contrapartida en patrimonio neto, que se registran en el epigrafe "Ajustes por
vajoracion - Diferencias de cambio” del balance consolidado.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten
aplicando el tipo de cambio en ia fecha del balance consolidade. Los beneficios o pérdidas puestos de
manifiesio se imputan direciamente, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada det
ejercicio en que se producen.

El tipo de cambio utilizado por la Sociedad para realizar la conversion de los saldos denominados en moneda
extranjera a eurcs, a efectos de la elaboracion de las cuentas anuales, y considerando los criterios
anteriormente indicados, ha sido el tipo de cambio de cierre de!l Banco Centrai Europeo.

Durante el ejercicic 2014 el Grupo ha mantenido en su tesoreria efectivo en moneda extranjera (entendido
como moneda distinta a la moneda funcional en cada sociedad a nivel individual), que han generado un
resultado negativo, duranie dicho ejercicio, por importe de 21 miles de euros {28 miles de euros de pérdida
en el ejercicio 2013). Dicho importe se encuentra registrado en el capitulo "Diferencias de cambic” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consclidada.
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A continuacién se presenta el detalle, al 3% de diciembre de 2014 y 2013, de su contravalor en miles de
euros, de los principales saldos del activo del balance consolidado (ningun saldo significativo en el pasivo del
balance consolidado) mantenidos por el Grupo en moneda extranjera (basicamente en libras esterlinas),
atendiendo a la naturaleza de las partidas que lo iniegran:

Contravaior en
Miles de Euros
2014 2013
Inversiones Crediticias — Cuentas a la vista (Nota 7) 135 741
Inversiones Crediticias — Otros créditos (Nota 7) 680 841
815 1.582

Conversion de estados financieros en moneda extranjera.

Los estados financieros de entidades participadas cuya moneda funcionat es distinta de la moneda de
presentacion, euro, se han convertido utilizando los siguientes procedimientos:

» Los activos y pasivos de sus balances se convierten al tipo de cambio de cierre en la fecha del
correspondiente balance.

«  Losingresos y gastos de cada una de las partidas de resultados y las consiguientes partidas de
reservas, en su caso, se convierten al tipo de cambio medio acumulado del periodo en el que se
produjeron.

« Todas las diferencias de cambio que se produzcan como resultado de lo anteriot, se recoriocen
como un componente separado dei patrimonio neto, dentro del apartade "Ajustes por valoracion”
que se denomina “Diferencias de cambic”.

Cuando se pierde el controd, ef controf corjunto o fa influencia significativa en una sociedad con una moneda
funcional distinta del euro, las diferencias de cambio registradas como un componente def patrimonio neto,
relacionadas con dicha sociedad, se reconocen en la cuenta de resultados en el mismo momento en que se
reconoce el resultado derivado de la enajenacion. Si fa participada con moneda funcionat distinta del euro es
una sociedad multigrupo o asociada y se produce una enajenacion parcial que no origina un cambio en la
calificacion de {a participada o {a sociedad multigrupo pasa a asociada, Unicamente se imputa a resultados la
parte proporcional de la diferencia de conversion. En caso de que se enajene un porcentaje de una
dependiente con estas caracteristicas sin que se pierda el control, este porcentaje de la diferencia de
conversion acurnulada se atribuird a la participacién de los socios externos.

Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a fodas aquellas que se produzcan enire las
sociedades que conforman el Grupo vy las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en
la Norma 5481 de la Circular 7/2008, de 26 de noviembre.

Ei Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado.

39




OM1424628

GLASE 8

v) Provisiones y contingencias

Los Administradores de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales consolidadas diferencian entre;

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probabte que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/o momento de cancelacién. Ef Grupo, en el desarrollo de su actividad habitual, se
encuentra sujeta a la supervision de los organismos reguladores competentes. Los Administradores de
la Sociedad no prevén que como consecuencia de ia accidn de dichos organismos surjan cuestiones
que tengan un impacto significativo para estas cuentas anuales,

by Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurran, a no, una o mas eventos futuros independientes
de la voluntad del Grupo. Inciuye las obligaciones actuales cuya cancelacién no es prabable que origine
una disminucién de recursos que incorporen beneficios econémicos o cuyo importe no puede ser
cuantificado con la suficiente fiabilidad.

c) Activos contingentes: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estan fuera de
control del Grupo. Los activos contingentes no se reconocen en el balance consolidado ni en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada pero se informa de ellos en la memoria consolidada siempre y
cuando sea probable el aumento de recursas que incorporen beneficios econdmicos por esta causa
(véase Nota 2).

Con fecha 7 de febrero de 2014 1a Comisidn Naciona! del Mercado de Valores, en virtud de las facuitades de
supervision e inspeccitn de la actuacion de las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva que
le confieren los artficulos 69 y 70 de la Ley 32/2003 de 4 de noviembre de instituciones de inversion colectiva,
abrid una inspeccion a Nmas1 Asset Management, S.G.1.1.C., S.A\U. asi como a las Instituciones de Inversidn
Coleciiva gestionadas por ésta, para la comprobacidn del cumplimiento de las normas de obligada observancia y
para examinar las partidas de los estados contables duranie el periodo comprendido entre el 1 de enero y ef 31
de diciembre del afic 2013, Asimismo, con fecha 3 de marze de 2014 la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, en virtud de las facultades de supervisién e inspeccién de ta actuacidn de tas empresas de servicios de
inversion que le confiere el artfculo B4 de la 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 evaluar sus recursos propios y ios resultado de dicho periodo. Los administradores de
ambas sociedades ya han enviade a la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores una memoria explicativa en
contestacién a los hechos detectados en dicha visita de supervisién. Por tanto, durante el ejercicio 2014 han
finalizado dichas inspecciones, no resultando de las mismas ningun perjuicio patimaniat para las sociedades
inspeccionadas ni para las instituciones gestionadas por Nmas1 Asset Management, 5.G.LLC., 8.A.U.

Al cierre del ejercicio 2014 no se encontraban en curse procedimientos judiciales y reclamaciones significativas
contra la Sociedad o entidades dependientes del Grupo con origen en el desarroilo habitual de sus actividades.

Distribucién de resuitados de la Sociedad

a) Distribucion de resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion de los resultados positivos de la Sociedad correspondiente al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2013 fue aprobada por decisidn de su Junta General de Accionistas el 29 de abril de 2014.
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La propuesta de distribucion del beneficio neto del ejercicio 2014 de la Sociedad, que su Consejo de
Administracién propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, se muestra a continuacion (se
presenta junto con la correspondiente al ejercicio 2013}.

Miles de Euros
2014 2013
Bases de reparto:
Beneficio neto del ejercicio 7.141 558
Distribucion:
Reserva legal - -
Dividendos a cuenta -
Aprobados antes del cierre det ejercicio 5.987 -
Aprobados con posterioridad al cierre del ejercicio 1.147 -
Otras reservas 7 858
7.141 858

La Junta General Universal de Accionistas y et Consejo de Administracién de fa Sociedad, en sus reuniones
celebradas los dias 29 de abril de 2014 y 13 de octubre de 2014, respectivamente, acordaron la distribucion de
dos dividendos a cuenta del beneficic def ejercicio 2014, por importes de 2.992 y 2.995 miles de euros, que
fueron liquidados con anterioridad al cierre del ejercicio.

Adicionalmente, el Consejo de Administracién de ia Scciedad, en su reunién celebrada el dia 22 de enero de
2015, acordd la distribucion de un dividendo a cuenta del beneficio del ejercicio 2015 por importe de 2.855 miles
de euros.

Los estados contables provisionales formuiados por los Administradores de la Sociedad de acuerdo con los
requisitos legales (articulo 277 de la Ley de Sociedades de Capital), poniendo de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucidn de los mencionados dividendos a cuenta, fue el siguiente:
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Miles de Euros
29 de 13 de 22 de
Abril Octubre Enero
de 2014 (*) de 2014 de 2015

Beneficios netos a la fecha del dividendo 4.282 6.197 2.896
Dividendo a cuenta repartido - {2.992) -
Beneficios netos disponibles 4.282 3.205 2.896
Cantidad que se propone a distribuir 2,992 2.995 2.855
Liquidez en fesoreria antes de!l pago {incluido repo) 5,141 4.917 4,961
Importe bruto del dividendo a cuenta 2,992 2.995 2,855
Remanente de tesoreria 2.149 1.922 2.106

(") Estado de liquidez no formulado por los Administradores de la Sociedad y utilizado por fa Junta General
Universal de Accionistas para la aprobacion del correspondiente dividendo.

b) Beneficio por accién

i Beneficio basico por accién

El beneficio basico por accién del Grupo se determina dividiendo ef resultado neto del mismo en un periodo
entre el nimero medio ponderado de las acciones en circuiacion durante ese periodo, exctuido ef nimero medio
de las acciones propias mantenidas a lo largo det mismo.

De acuerdo con elio: Miles de Euros
2014 2013
Resultado neto del gjercicio atribuido a la entidad dominante 14.140 §.338
Nimero medio ponderado de acciones en circulacién (*) 2.796.251,91 142.264,02
Conversién asumida de deuda convertible - -
Nilmero ajustado de acciones (*) 2.796.251,91 142.274 02
Beneficio basico por accidn (euros) 5,06 58,61

(*) Durante el ejercicio 2014 los accionistas de ta Sociedad acordaron modificar las clases de acciones
en que estaba dividido e! capital social al 31 de diciembre de 2013 {vease Nota 15).

ii. Beneficio diluido por accion

El beneficio diluido por accién del Grupo se calcula como el cociente entre su resultado neto en un periodo
atribuible a los accionistas ordinarios, ajustado por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con
efecto dilusivo y el nimero medio ponderadc de acciones ordinarias en circulacion durante ef periodo, ajustado
por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas fas acciones
ordinarias potenciales en acciones ordinarias de ia Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad mantenia contratos de opciones sobre acciones cuyos
subyacentes son 161.193 y 9.155 acciones, respectivamente, considerando a estos efectos la modificacion de
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clases de acciones realizada por la Sociedad —véase Nota 15-. El beneficio diluide por accién, en el caso de que
la Sociedad ejerciera dicho contrato de opciones sobre acciones seria el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Resultado neto del ejercicio atribuido a ia entidad dominante 14.140 8.338
Nimero ajustado de acciones (*) 2.627.165,59 132.260,20
Beneficio bésico por accion (euros) 5,38 62,67

(") Durante el ejercicio 2014 los accionistas de la Sociedad acordaron modificar 1as clases de acciones
en que estaba dividido el capital social al 31 de diciembre de 2013 (véase Nota 15).

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad y a la Alta Direccion

Las retribuciones devengadas, durante los ejercicios 2014 y 2013, por los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad (7 y 4 miembros, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente) y de la
Alta Direccion del Grupo, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Miles de Eurog

Otras

Prestaciones a| Prestaciones

Indemnizacion

Retribuciones a Corto Plazo;  Dietas Largo Plazo | de Jubilacidn por Cese

2014 2013 2084 | 2013 2014 | 2013 | 2014 | 2013 1 20H4 2013
Consejo de Administracion (*) 1.603 685 | - - - - - - - -
Alia Direccidn (**) 12.184 6.211 - - - - - - -

(*) Corresponde al importe devengado por los Consejeros de la Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013, que
se incluye en el capftulo “Gastos generales” de ta cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 27),
ascendiendo el importe efectivamente liquidado, durante dichos ejercicios a 553 y 795 miles de euros,
respectivamente. E importe que se liquidard en el ejercicio 2016 asciende a 1.050 miles de euros {ningln

importe por este concepto al 31 de diciembre de 2013}

{**) Corresponde al importe devengado por la Alta Direccidn de la Sociedad y sus entidades dependientes durante
los ejercicios 2014 y 2013, que se inciuye en el capitulo “Gastos de Personal’ de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada (véase Nota 26), ascendiendo el importe efectivamente liquidado, durante dichos
ejercicios a 8,313 y 6.838 miles de euros, respectivamente. El importe que se liquidara en el ejercicio 2015
asciende a 6.777 miles de euros (el importe liquidado en el ejercicio 2014 ha ascendido a 3.078B miles de euros).

Asimismo, a dichas fechas no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones ni segusos de vida ni por
prestaciones post-empleo respecto a ios miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion y de la

Alta Direccidn del Grupo.

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

Al cierre del ejercicio 2014 los Administradores de la Sociedad, segin se define en la Ley de Sociedades de
Capital, no han comunicado al Gonsejo de Administracion situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que
ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de la Sociedad.
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Tesoreria

La composicion del saldo de este capitulo def activo del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2014 y
2013, es la siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Caja 68 74
68 74

Crédito a Intermediarios financieros

a} Desglose

La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidade, 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
Clasificacion:
Inversiones crediticias 38.151 18.907
38,151 18.907
Naturaleza:
Cuentas a la vista 23.677 14,149
Otros créditos 12.784 4758
Adquisicidn temporal de activos 1.690 -
Ajustes por valoraciéon-
Intereses devengados - -
38,151 18.907
Moneda:
Furo 37.336 17.325
Otras monedas 815 1.582
38.151 18.997

La remuneracion de las cuentas a la vista mantenidas por el Grupc corresponde a un porcentaje de los
beneficios derivados de |a propia operativa bancarla, que se devengara y liquidara por afios naturaies vencidos.
E! importe de los intereses devengados por ias cuentas a la vista, durante el ejercicio 2014, ha ascendido a 4
mites de euros (10 miles de euros en el ejercicio 2013}, que se incluye en el capitulo “Intereses y Rendimientos
Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (vease Nota 23).

El detalie de las cuentas corrientes mantenidas por el Grupo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

44




OM1424633

CLASE 8-

Miles de Euros
2014 2013
Cuentas corrientes en euros;

Bankinter, S.A. 18.310 0.911
Banca March, S.A. 588 239
Banco Sabadell, S.A. 116 119
RBC Investor Services Bank S.A. - 89
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 36 285
Banco Santander, S.A. 864 661
Barclays Bank 1 3
Deutsche Bank, A.G. 45 28
Grupo Bancario Credito Emiliano (*) 165 455
Banca Albertini Syz & Co. 4 253

Kutxabank, S.A. 73 -

Catalunya Banc, S A. 87 -

Banco Mare Nostrum, S.A. 143 -

Crédit Lyonnais 117 -
Commerzbank, A.G. 2.993 1.305
23.542 13.408

Cuentas corrientes en divisa:

Itat Unibanco, S_A. 5 84

Banco Santander, S.A. 3 -

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 16 -
Barclays Bank 111 657
135 741
23.677 14.149

(MCorrespande a las cuentas a la vista de Nmast Syz, S.R.L.

Al 31 de diciembre de 2014, el Grupo mantenia adquisiciones temporales de activos, conforme ai siguiente
detalle:

Miles de
Euros
Subyacente Importe Vencimiento | Tipo de Interés Contrapartida
Deuda Piiblica 1.690 | 05/01/2015 0,053% Bankinter, S.A.
1,690

Los intereses devengados, durante el ejercicio 2014, por las adquisiciones temporales de activos, han ascendido
a 1 miles de euros {7 miles de euros en el ejercicio 2013), que se incluyen en el capitulo “Intereses y
Rendimientos Asimilados” de ia cuenia de pérdidas y ganancias consofidada (véase Nota 23). La rentabilidad
media anual de las adquisiciones temporales de activos durante el ejercicio 2614 ha ascendido at 0,01% (C,05%
en el ejercicio 2013},
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El saldo de la cuenta "Otros créditos” del detalle anterior recoge, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, el
importe pendiente de cobro asociado a jas comisiones percibidas por et Grupo durante dichos efercicios (véanse
Notas 20 y 24}, cuyo detalle se muestra a continuacion;

Miles de Euros
2014 2013

Eolia Gregal de Inversiones, S.C.R., S.A, 52 .
Eolia Renovables de Inversiones, S.C.R., S.A, 298 -
Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A, 461 866
Nmds! Private Equity Fund I} - 32
EQMC Europe Development Capital Fund, Ple 565 475
QMC Development Capital Fund, Plc - 78
QMC II Iberian Capitat Fund, FIL 479 217
EQMC, F.LL. 486 643

2.341 2.311

A fecha de formulacién de estas cuentas anuales se habian cobrado la mayoria del importe pendiente de cobro.

Adicionaimente, en el saldo de dicha cuenta se incluyen, al 31 de diciembre de 2014, 656 miles de euros
correspondientes al importe pendiente de cobro por los servicios de asesoramienio prestados por et Grupo (815
miles de euros a 31 de diciembre de 2013).

Adicionaimente, en el saido de la cuenta "Otfros crédiios” del detalle anterior incluye los saldos pendientes de
cobro orginados por la prestacién de servicios empresariales y de asescramiento a intermediarios financieros
que ascienden, ai 31 de diciembre de 2014, a 9.787 miles de euros (1.832 miles de euros al 31 de diciembre de
2013). En este importe se incluyen 4.859 miles de euros correspondientes a una retribucién de éxito en virtud del
mandaio firmado con una entidad financiera y finalizado con anterioridad al cierre del ejercicio y cuya factura se
encuentra pendiente de cobro por la sociedad dependiente Nmasi Corporate Finance, S.A. Los
Administradores de la Sociedad esperan cobrar el citado importe durante el segundo trimestre del ejercicio.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
saldos mantenidos con intermediarios financieros.

La totalidad de los saldos incluidos en este epigrafe tienen un vencimiento a la vista

b) Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2014 y 2013, en tas adquisiciones temporales de activos, se
muestran a continuacion;
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Miles de Euros

2014 2013
Saldos al inicio del gjercicio - 7.696
Suscripciones 20.734 82.059
Vencimientos (19.044) {89.755)
Saldos al cierre del ejercicio 1.690 -

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se habfan puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en este epigrafe del

activo del halance consolidado.

Activos financieros disponibles para la venta

8.1. Otros Instrumentos de capital

a) Desglose

El desglose del salde de esie epigrafe del activo de! balance consolidado, al 31 de diciembre de 2014 y 2013,

atendiendo a su clasificacién, cotizacién, moneda y naturaleza es:

Miles de Euros

2014 2013
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 5.155 4.598
5,155 4,598
Cotizacitn:
Cotizades 1.386 1.210
No cotizados 3.769 3.388
5.155 4,598
Moneda:
Euro 5.158 4.598
Otras monedas - -
5,155 4,598
Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas 2 1
Acciones de sociedades extranjeras i3 46
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva 1.386 1.219
Participaciones en Entidades de Capital Riesgo 3.734 3332
5.153 4,598

Al 31 de diciembre de 2014, fa participacion del Grupo en la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia
de inversiones ascendia a 2 miles de euros {1 miles de euros al 31 de diciembre de 2013}, a través de las
participaciones de Nmas1 Equities Sociedad de Valores, S.A. representativas de 805 acciones de un euro de
vaior nominal cada una de ellas (624 acciones al 31 de diciembre de 2013) y de Nmas1 Asset Management,
5.G.L1.C., 5.A.U. representativas de 604 acciones de un euros de valor nominal cada una de elias {ninguna

accion al 31 de diciembre de 2013).
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Al 3% de diciembre de 2013, el Grupo mantenia participaciones en la sociedad de capital variable QMC
Development Capital Fund, Ple. cuyo valor razonable ascendia, a dicha fecha, a 191 miles de euros.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014, el Grupo mantiene participaciones en la sociedad de capital variable
EQMC Europe Development Capital Fund, Pic cuyo valor razonable asciende, a dicha fecha, a 255 miles de
euros {2895 miles de euros al 31 de diciembre de 2013), Duranie el ejercicio 2014 y 2013, ef Grupo percibié en
concepto de comision de éxito de EQMC Europe Development Capital Fund, Pic, 136 y 224 miles de euros,
respectivamente, gue instrumentd, de acuerdo con el reglamento def fondo, como un mayor valor de sus
participaciones gque mantenia en dicho fondo, habiéndose liquidado el importe registrado en 2013 durante el
ejercicio 2014 con ia consiguiente reduccion del coste de la participada. Dicha comisién de éxifo se regisird
como ingreso en el capitulo *Comisiones percibidas” de |a cuenta de pérdidas y ganancias consolidabie.

EQMC Europe Development Capital Fund, Plc se encuentra domiciliado en Irfanda y sus activos y los del fondo
de inversion libre descrito en el parrafo anterior, son gestionados por Nmas1 Asset Management, S.G.[.1.C.,
S.A.U., entidad perteneciente al Grupo N+1 {véase Nota 2.12),

Adicionatimente, al 31 de diciembre de 2014 el Grupo mantiene participaciones en el fondo de inversion libre
QMC (I Iberian Capitat Fund, F.I.L. cuyo vaior razonable asciende, a dicha fecha, a 1.131 miles de euros (733
miles de euros por este concepio al 31 de diciembre de 2013). Dicho fondo se constituyo en el ejercicio 2013,

Al 31 de diciembre de 2014, el Grupo mantiene en cartera participaciones en Eolia Renovables de Inversiones,
S.C.R., 8.A. cuyo valor razonable asciende, a dicha fecha, a 496 miles de euros {433 miles de euras, al 31 de
diciembre de 2013), cuya direccion, gestion y administracidn son realizadas por Nmas1 Eolia, 5.G.E.I.C., 5.A.U.
(entidad perteneciente al Grupo N+1 ~ vease Nota 2.12). Durante el ejercicio 2014 el Grupo recuperd una parte
del deterioro gue registrd en el epigrafe “Pérdidas por Deterioro de Activas Financieros {neto) - Otfros
instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” en ejercicios
anteriores de la participacidn que el mismo mantenia en Eolia Renovables de Inversiones, 5.C.R., S.A. por
importe de 73 miles de euros. Durante el gjercicio 2013, como consecuencia de ta disminucion continuada del
patrimonic de Eolia Renovables de Inversiones, S.C.R., S.A., el Grupo incrementd el deterioro del valor de su
participacion por importe de 68 miles de euros, registrados en el epigrafe “Pérdidas por Deterioro de Activos
Financieros (neto} — Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias” de {a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Al 31 de diciembre de 2014, el Grupo mantiene participaciones en las entidades que constituyen el vehiculo
Nmas1 Private Equity Fund |i, cuyo valor razonable asciende, a dicha fecha, a 3.237 miles de euros (2.899 miles
de euros por este concepto al 31 de diciembre de 2013), cuya direccidn, gestion y administracion son realizadas
por Nmas1 Capital Privado, S.G.E.L.C., S.A.U. (entidad perteneciente al Grupo N+1 — véase Nota 2.12). Las
mencionadas participaciones son mantenidas por Baruch Inversiones, S.L. sociedad integrada globalmente.

E! Grupo mantiene participaciones, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en Alpina Real Estate Fund SCA SICAV
— Fi8 asi como en Alpina Real Estate Company SCA, por importes de 2 y 1 mites de euros, respectivamente en
ambos ejercicios. Dichas sociedades son sociedades comanditarias de inversion de capital variable domiciliadas
en Luxemburgo y gestionadas por Alpina Real Estate GP | y Alpina Real Estate GP II, respectivamente.
Asimisma, el Grupc mantenia participaciones, al 31 de diciembre de 2013 en Alpina Real Estate Company 1}t
SCA y en Alpina Real Estate Fund lll SCA, SICAV — FIS por importes de 14 y 15 miles de euros,
respectivamente. Dichas sociedades eran sociedades comanditarias de inversién de capital variable
domiciliadas en Luxemburgo y gestionadas por Alpina Real Estate GP HI. Con fecha 29 de diciembre de 2014 se
acordd la liguidacion de Alpina Real Estate GP I, S.A. y por consiguiente la de dichas sociedades
comanditarias.
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Adicionaimente, a! 31 de diciermbre de 2014 et Grupo mantiene acciones en la Sociedad Alteralia SCA cuyo valor
razonable asciende, a dicha fecha, a 31 miles de euros {ningun importe por este concepto al 31 de diciembre de
2013). Dicha sociedad ha sido constituida en el ejercicio 2014,

Finaimente, el Grupo mantenia participaciones, al 31 de diciembre de 2013, en acciones no cotizadas por
importe de 24 miles de euros.

Los dividendos generados por estas participaciones en los ejercicios 2014 y 2013 no han sido significativos para
esias cuentas anuales consolidadas.

b) Adquisiciones y enajenaciones

Duranie el ejercicio 2013 se produjo un reembolso dei 50% de las participaciones de capital de QMC
Deveiopment Capital Fund, Plc, por imporie de 189 miles de euros, lo que produjo un beneficio en venta de 19
miles de euros que se encontraban registrados en el epigrafe *Resultado de operaciones financieras (neto) —
instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuentz de
pérdidas y ganancias consolidada. Durante el ejercicio 2014 se produjo un reembotso del 100% de la posicidn
por importe de 181 miles de euros, lo que ha producido un beneficio de venta de 10 miles de euros gue se
encuentran registrado en et epigrafe “Resultado de operaciones financieras (neto} — Instrumentos financieros no
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™ de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Grupo procedio a la adquisicién de participaciones en QMC It lberian
Capital Fund, Plc por importe de 275 y 600 mifes de euros, respectivamente, gue representan el 27,5% y 60%,
respectivamente, det compromiso de inversion en el mencionado fondo,

Durante el ejércicio 2014, el Grupo procedié a la adquisicion de acciones de Alteralia SCA por importe de 31
miles de euros.

Con fechas 29 de enero de 2014, 9 de abrit de 2014 y 10 de abril de 2014, el Grupo suscribio, en total, 445,602
participaciones de Nmas1 Private Equity Fund [l por importe de 474 miles euros. Adicionatmente, durante el
gjercicio 2014 se han producido reembolsos por importe de 1.139 miles de euros, que se han registrado
reduciendo el coste de la participada,

Con fecha 29 de diciembre de 2014 se acordd {a liquidacién de Alpina Real Estate GP Il, $.A. y por consiguiente
ias jiquidaciones de Alpina Real Estate Company Il SCA y Alpina RE Fund IIt SCA SICAV (sociedades
comanditarias de fa primera) que han generado una pérdida por importe de 14 y 15 miles de euros,
respectivamente, que se encuentra registrada en el epigrafe “Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros
{neto) — Otros instrumentos financieros no vatorados a vator razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

c} Ajustes por valoracién

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta” se
registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto consolidado como “Ajustes por
Valoracién®. Al 31 de diciembre de 2014 vy 2013 el detalle del epigrafe “Ajustes por Valoracién — Activos
financieros disponibles para la venta” del balance consolidado es ef siguiente:
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Miles de Furos
2014 2013
Ajustes por Ajustes por
Valoracion Valoracion Valoraciéon | Valoracion
Eolia Renovables de Inversiones, S.C.R., S.A. (1) {3} 496 - 433 -
EQMC Europe Development Capitai Fund, Pic (2) 235 18 295 -
QMC Development Capital Fund, Plc (2) - - 191 8
QMC 1l Iberian Capital Fund, F.I.L. (2) 1131 16 733 93
Gestora del Fondo de Garantia de Inversiones, S.A, 2 - 1 -
Nmas] Private Equity Fund Il (2} 3.237 278 2.899 (68)
Otros instrumentos de capital 34 - 46 -
5.155 312 4.598 33

(1) Valor razonabie caiculade a partir del patrimonio neto, obtenide de las Gltimas cuentas anuales (consolidadas, en su case) disponibies, que
scn objeto de auditeria,

(2) Valor razonable calculade en base al tltimo valor liquidativo publicade por cada entidad paricipada a la fecha de valoracidn.

(3) Durante el ejercicio 2014 y 2013 se han raalizado devoluciones de prima por importe de 10 y 32 miles de euros, respectivamente, que se
han registrade reduciendo el coste de {a participacion.

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad ha recuperado una parte detf deterioro que registro en el epigrafe "Pérdidas
por deterioro de activos financieros — Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias en eiercicios anteriores de la participacion que ia
misma mantenia en Eolia Renovables de Inversiones, S.C.R., S.A. por importe de 73 miles de euros.

El movimiento del salde del epigrafe “Ajustes por Valoracién - Activos financieros disponibles para la venta”,
durante los ejercicios 2014 y 2013, ha sido el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Saldos al inicio del ejercicio a3 29
Incorporacién de Baruch Inversiones, 5.L. - (267
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (113 10
Variacion bruta por valoracién 519 346
Efecto fiscal (Nota 17) (219) (27
Impacto del cambio en el tipo impositivo (10 -
Saldos al cierre del ejercicio 312 33

8.2. Valores representativos de deuda

Al 31 de diciembre de 2013 el Grupo mantenia en cartera renta fija extranjera cotizada por importe de 251 miles
de euros {véase Nota 3.h.}i}.

Durante el ejercicio 2013, el Grupo procedié a la adquisicion de tres bonos de renta fija extranjera cotizada de
jos cuales en el ejercicio 2013 se amortizaron 484 miles de euros y 244 miles de euros en el ejercicio 2014, Por
lo tanto a 31 de diciembre de 2014 el Grupo no mantiena valores representativos de deuda en su cartera.
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l.os intereses generados por los valores representativos de deuda durante el ejercicio 2014 y 2013 se registraron
en el capltulo “intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas (véase
Nota 23).

Crédito a particulares

a) Desglose

A continuacion se indica el desglose del saldo de esie epigrafe del activo del balance consolidado, al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a la clasificacion, modalidad y situacidon de las operaciones y al area
geografica de su residencia, todas ellas denominadas en euros:

Miles de Euros
2014 2013
Clasificacion:
Inversiones crediticias 7.989 11.565
Por modalidad y situacién de Ias operaciones:
Otros deudores a plazo 178 320
Deudores a la vista y varios 7.811 11.245
Activos deteriorados 2,398 2.748
Ajuste por valoracion-
Pérdidas por deterioro {2.398) {2.748)
7.989 11.565
Por drea geografica:
Espafia 4.969 10.985
Unién Europea 3.020 580
Resto OCDE - -
Latinoamérica - -
Resto del mundo - -
7.989 11,565

El saido de la cuenta “Deudores a la visia y varios” del detalle anterior incluye los saldos pendientes de cobro
originados por la prestacion de servicios empresariales y de asesoramiento a particulares que ascienden, af 31
de diciembre de 2014, a 7.663 miles de euros (5292 miles de euros al 31 de diciembre de 2013) ~véase Nota
24—y las deudas contraidas por los accionistas de la Sociedad con el Grupo al cierre de los ejercicios 2014 y
2043, que ascienden a 106 y 5.953 miles de euros, respectivamente (véase Nota 21}. Del mencionado importe,
al 31 de diciembre de 2013 se incluian 5.847 miles de euros correspondiente con el reparto de dividendos con
cargo a reservas voluntarias que el Consejo de Administracion de la Sociedad ha aprobado en sus reuniones
celebradas el 18 de enero de 2013 y 18 de diciembre de 2013 por importe de 3.846 y 2.001 miles de eurcs,
respectivamenie, que fueron totalmente desembalsados y que constituian un saido deudor con los accionistas
hasta 1a fecha de aprobacién de dichos repartos en Junta General de Accionistas. Con fecha 13 de marzo de
2014 la Junta General de Accionistas de la Sociedad ratifico dichos acuerdos sin ninguna medificacion, con lo
gue se amortizo diche saldo deudor con el correspondiente ajuste con cargo a reservas {véase Nota 15).
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Adicionalmente, el saido de la cuenta "Deudores a la vista y varios” del detalle anterior incluye los saldos
pendiente de cobro por el servicio de gestion discrecional de carteras que ascienden, al 31 de diciembre de
2014, a 42 miles de euros (ningdn importa por este concepto at 31 de diciembre de 2013} — véase Nota 20 -y
un importe de 725 miles de euros que recoge el resultado del ejercicio 2014 que ha reconocido e! Grupo a su
favor como consecuencia de los acuerdos relativos a las sociedades Daruma descritos en la Nota 2-12,

A continuacién se muestra un cuadro resumen de los préstamos concedidos por el Grupo al 31 de diciembre de
2014 y 2013, que se registran en la cuenta “Otros deudores a plazo”;

Miles de Euros
Importe Importe Dispuesto
Préstamo
Concedido 2014 2013
Nueva Capital Privado Inversiones, S.L. (*) 320 178 320
320 178 | 320

(" La retribucion dicho préstamos iparticipativos] ascienden al 25% para Nueva Capital Privade Inversicnes,
S.L. de los beneficios o pérdidas brutas obtenidas, que seran satisfechos a la terminacién del
correspondiente complejo inversor. Durante ios ejercicios 2014 y 2013, no se han devengado retribucidn
por este concepto.

El saldo de la cuenta "Otros deudores a piazo” del detalfe anterior incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
178 y 320 miles de euros, respectivamente, correspondientes a un préstamo concedido a CP| Private Equity
International Limited, limited partner de Nmas1 Private Equity Fund US No.1, L.P., Nmas1 Private Equity Fund
US No.2, L.P. y Nmas1 Private Equity Fund US No.3, L.P. Ef prestamo permaneceré vigente hasta la fecha en la
que se haya terminado y liquidado el mencionado complejo inversor. Con fecha 18 de diciembre de 2013 y
debido a la intencién de los socios de CP| Private Equity international Limited de liquidar la sociedad, et
mencionado préstamo fue cedido a Nueva Capital Privado Inversiones, S.L. que tiene los mismos socios y
realiza ta misma funcion que venia realizando CP! Private Equity Internationai Limited. Durante ei ejercicio 2014
el saldo dispuesto se ha reducido en 142 miles de euros.

La totalidad de los saldos incluidos en este epigrafe tienen un vencimiento a la vista.

b} Peérdidas por deterioro

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2014 y 2013, en el saldo de las correcciones de valor
por deterioro asociadas a los activos financieros que integran el saldo del epigrafe “Inversiones Crediticias —
Crédito a particulares” def activo del balance consolidado, se muestra a continuacian:
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Miles de Euros

2014 2013

Saldos al inicio del gjercicio 2.748 2,552
Dotaciones con cargo a resultados (*) 330 1.593
Recuperaciones con abono a resultados (*) (817 (1.153)
Traspaso a fallidos - (244)
Otros 137 -
Saldos al cierre del ejercicio 2.398 2.748

{*Y importes registrados en el epigrafe “Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros (neta)
- inversiones crediticias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consoclidada.

Activos deteriorados

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los activos financieros clasificados como inversiones crediticias y
considerados deteriorados por razon de su riesgo de crédito ascienden a 2.398 y 2.748 miles de euros,
respectivamente.

Participaciones

Este capitulo recoge los instrumentos de capitat emitidos por sociedades participadas por el Grupo N+1, que son
entidades asociadas o multigrupo valoradas por el método de ia participacion.

a) Composicion del saldo

E! detalle del saldo de este capitulo del activo del balance consolidado, aj 31 de diciembre de 2014 y 2013,
atendiendo a la entidad participada, a la moneda de contratacién y a fa admisién o no a cotizacion en Bolsa de
los valores, es el siguiente:
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Miles de Euros
2014 2013
Por entidad participada:
Nmds! Syz Valores, Agencia de Valores, S.A, 486 398
Nmas! Syz Gestion, 5.G.LLC,, S.A. 262 276
Nplusl Singer Ltd £.343 7.976
Plusaipina Real Estate Advisors Gmbh 332 -
Alpina Real Estate GP' I, S.A. 16 -
Alpina Real Estate GP 1], 5.A, 59 -
Alpina Real Estate GP, S5.A. 145 -
N+1 Swiss Capital AG, Ziirich 2.949 -
Sociedades Daruma 540 -
13.132 8.650
Por moneda: '
En euros 1.300 674
En libras 8.343 7.976
En francos suizos 2.949 -
En liras turcas 540 -
13.132 8.650
Por cotizacién:
No cotizados 13.132 8.650
13,132 8.650

La informacion relevante sobre las entidades asociadas participadas gue pertenecen al Grupo N+1, al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, se incluye en la nota 2.12.

Dado que el conjunto de las sociedades recogidas en el detalle anterior, han obtenide beneficios netos durante
el ejercicio 2014, el Grupo los ha reconocido en la cuenta de perdidas y ganancias consolidada. Dichos
beneficios ascienden, en el ejercicio 2014, a 2.803 miles de euros (1.763 miles de eurcs por este concepto en el
gjercicio 2013), gue se encuentran registradas en el capituio "Resultade de Entidades Vaioradas por & Método
de la Participacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 22),

Ef importe correspondiente a Nplus1 Singer Lid incluye los valores consolidados del subgrupo formado por las
sociedades Npius1 Singer tid, Nplus1 Singer Advisory LLP y Nplus1 Singer Capital Markets Ltd. En diche
importe, se inciuyen 709 miles de euros comespondientes al fondo de comercio implicitc generado como
consecuencia de la adguisicién por parte del Grupo, durante el ejercicic 2012, de acciones de Nplus1 Singer Lid.
{vease Nota 2.12).

El importe correspondiente a Plusalpina Real Estate Advisors Gmbh incluye ios valores consolidados del
subgrupo formado por las sociedades Plusalpina Real Estate Advisors Gmbh y Plusalpina Real Estate
Management GmbH. Esta participada junta con Alpina Real Estate GP |, 5.A,, Alpina Real Estate GP I, S.A,,
Alpina Real Estate GP, S.A., estaban consolidadas por integracion proporcional al 31 de diciembre de 2013
(véase Nota 2.12).

El importe correspondiente a N+1 Swiss Capital AG, Zlrlch incluye 2.345 miles de euros correspondientes al
fondo de comercio implicite generado como consecuencia de la adquisicion por parte del Grupo, durante el
ejercicio 2014, de acciones de N+1 Swiss Capital AG, Zirich.
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Asimismo, el importe correspondiente a Nplust Daruma Finansal Dantgmanhk Hizmetieri A.$. incluye 319 miles
de euros correspondienies al fondo de comercio implicito generado como consecuencia de la adquisicion por
parle dei Grupo, durante et ejercicio 2014.

La moneda funcional de las sociedades Nplus1 Singer Ltd y N+1 Swiss Capital AG, Zlrich consolidadas por
puesta en equivaiencia, es la libra estetlina y el franco suizo, respectivamente. Asimismo, para las sociedades
Nplus1 Daruma Finansal Danigmanitk Hizmetleri A.$. y Nplust Daruma Gayrimenkul Kurumsal Finansman
Danigmaniik Hizmetleri A.S., integradas por puesta en eguivalencia, la moneda funcional es [a fira turca.

El efecto de la homogeneizacion de la contravaloracion de fa moneda funcional de las sociedades extranjeras a
la moneda funcional de la Sociedad se recoge en el epigrafe "Ajustes por valoracién ~ Diferencias de cambio”
para las sociedades consolidadas por integracion giobal y en el epigrafe "Ajusies por valoracion — Entidades
valoradas por el método de la participacion” del balance consolidado de la Sociedad para las sociedades
valoradas por puesta en equivalencia (al 31 de diciembre de 2013 la fotalidad de! saldo en el epigrafe “Ajusies
por valoracién — Diferencias de cambio”, sin que el efecto sea significativo). Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
el desgiose de este epigrafe por sociedad es el siguiente:

Miles de Euros
Divisa -
2014 2013

Npiusi Singer Ltd (¥) Libra esterlina 446 3N

N+1 Swiss Capital AG, Ztrich (*} Franco Suizo & .

Npiasl Daruma Finansal Dantgmanlik Hizmetleri A.S (*) Lira Turca 12 .

Npius! Daruma Gayrimenku! Kurumsal Finansman Dantgmanlik Hizmetleri A.§. (¥) Lira Turca 18 .
Nplusl Credit Solutions Lip Libra esterlina 19 ()
N+1 REIM UK Lip Libra esterlina 53 |
N+1 Mercapital México SA de CV Peso Mexicano 3 )
N+1 Mescapital Colombia, SAS (**) Peso Colombiang 53 10
N+1 Mercapital do Brasil Gestora de Valores Mobiliarios ¢ Consultora, Ltda (*%) Real Brasileflo 27 47
577 12

{*y Sociedades consolidadas por el métode de puesta en equivalencia {véase Nota 2.12)
(*Sociedades liquidadas durante gl gjercicio 2014,

Los administradores de la Sociedad no han considerado necesario registrar ningdn deterioro por sus
participaciones en eniidades asociadas.

Activo material

El movimiento que se ha producido en este capitulo del activo del halance consolidado duranie los ejercicios
2014 y 2013, integramente compuesto por inmovikizado de uso propio, ha sido el siguiente:
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Miies de Euros
Equipos de Otro
Procesos de Inmovilizado
Instalaciones Informacién Mobiliario Material Total
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2013 863 684 218 24 1,789
Adiciones 797 91 112 186 1.186
Retiros - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2013 1.660 775 330 216 2975
Adiciones o S 57 143 31 1 252
Retiros - - - - -
Otros movimientos {*) {92) {58) (87) (82) (219
Saldos al 31 de diciembre de 2014 1635 860 274 139 2,908
Amortizacion acumulada;
Saldos al i de enero de 2013 (188} {472} (83) (10} (753)
Dotaciones (108) {103} {50y (59 3200
Otros movimientos - - . . B
Saldos al 31 de diciembre de 2013 (296) {575} (133) (69 (1.073)
Dotaciones (16T {134} 23) (22) {346)
Retiros - - - - -
Otros movimientos {*) 45 56 13 18 152
Saldos al 31 de diciembre de 2014 (418) {653} (123 73 {1.267)
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2013 1364 200 197 141 1.502
Saldos al 31 de diciembre de 2014 1.217 207 151 66 1.641

(*y Movimiento originado por la liquidacion de las sociedades N+1 Mercapital do Brasil Gestora de Valores Mobiliarios e
Consultora, Ltda y N+1 Mercapital Colombia, SAS (véase Nota 2.12) asi como per la modificacién del método de
consolidacién de las entidades multigrupo (véase Nota 2.12). Como consecuencia de la liquidacion de las sociedades
mencionadas anterigrmente el Grupo ha registrado una pérdida de 71 miles de euros que se encuentra registrado en el
epigrafe "Pérdidas por deterioro del restc de activos — Aclivos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Las adiciones del ejercicio 2013 correspondientes a instalaciones, correspondian, basicamente, a las ohras de
remodelacién de las oficinas donde radica el domicilio social de la Sociedad. Adicionaimente, incorporaba el
efecto de las scociedades que se incorporaron en el ejercicio 2013 ai Grupo (véase Nota 2.12), que no es
significativo para estas cuentas anuales.

Al 31 de diciembre de 2014 existian elementos de inmovilizade material completamente amortizados, y en uso,
por un importe de 571 miles de euros {451 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

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

Activo intangible

a) Fondo de comercioc
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, & saldo de! epigrafe "Activo Intangible — Fondo de comercio” del activo del

balance consolidado incluye, los fondos de comercio con origen en la adquisicién de acciones que le otorgaron
el control de las siguientes sociedades:
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Afio de la Miles de Euros
adquisicidn de
control 2014 2013

Nmaés] Equities, Sociedad de Valores, S.A. (*) 2010 2.999 2.999
N+1 Deutschland GmbH 2013 416 416
Nmds] Mercapital, S.L. 2013 41 47
N+1 Credit Solutions, Llp 2013 - 70

Nmds! Corporate Portfolio Advisors, S.L. 2014 31 -
3.493 3.532

(*) Nmas1 Equities, Sociedad de Valores, S.A. se ha fusionado con Nmast Research, S.L. (véase Nota 1), Esta
utima formaba una Unica unidad generadora de efective conjuntamente con la que era su participada al
100% Nmas1 Equities, Sociedad de Valores, S.A.U. (véase Nota 1) hasta la fecha de fusion de ambas
sociedades {véase Nota 2}.

La metodologia de valoracidn utifizada por el departamento especializado del Grupo para fa cbtencion del valor
en uso asociado al negocio realizado por Nmast Equities, Sociedad de Valores, S.A. (véanse Notas 1 y 2.12),
ha sido la del descuento de los flujos libres de caja futuros asociados a dicho negocio para un periodo de
proyeccion de 5 afios (hasta 2019). Las variables clave sobre las que se construyen las proyecciones financieras
son las correspondientes a la estimacion de fa evolucion futura de los ingresos y gastos asociados a dicha
sociedad, ast como la inmovilizacion de recursos propios necesarios para el desarrollo de su actividad. Ef valor
presente de los flujos futuros a distribuir utilizado para la obtencidn del valor en uso, se ha calculado utilizando
como tasa de descuento la rentabilidad de jos activos sin riesgo mas una prima de riesgo especifica acorde con
el negocio analizado. Atendiendc a este método, ta tasa de descuento utilizada se ha situado entre el 10,00% y
11,40%. Ei valor residual se ha estimado como el valor actual de una renta perpetua a partir del Uitimo afic de la
proyeccion {tomando como base la media del resultado neto operativo normalizado del periodo proyectado) y
considerando una {asa de crecimiento nominal anual del (%. Asimismo, se ha considerado un analisis de la
sensibilidad del valor a la hipdtesis de crecimiento de los ingresos totales durante et pericdo 2014 a 2019 de
entre -10% y 0%, sin que en ningln caso se hayan puesto de manifiesio pérdidas por deterioro.

E} movimiento que se ha producido, durante jos ejercicios 2014 y 2013, en ef saldo del epigrafe “Activo
intangible — Fondo de comercic” del aciivo def balance consolidado, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Saldos al inicio del ejercicio 3.532 2,999
Adiciones 31 533
Deterioros {*) a0 -
Saldos al cierre del ejercicio 3.493 3.532

("} Durante el ejercicio 2014 se ha deterioradc el fondo de comercio asociado a Nmas1
Credit Sclutions Llp dado gue la misma se encuentra en proceso de liguidacion y no se

espera recuperar el importe asociado a dicho fondo de comercio.

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 los Administradores de ia Sociedad no han considerado necesario
registrar ninguin deterioro asociado adicional a este fondo de comercio,
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La toialidad del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado corresponde a aplicaciones
informaticas adquiridas por ef Grupo. E movimiento habido en dicho capituio, durante los ejercicios 2014 y 2013,
ha sido el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Coste:

Saldos al inicic de!f gjercicio 355 544
Adiciones 54 11
Saldos al cierre del ejercicio 609 555
Amortizacién acumulada:

Saldos al inicio del gjercicio (459) (286)
Dotaciones {85) (173)
Saldos al cierre del gjercicio (544) (459)
Activo intangible neto 65 96

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, existian elementos de inmovilizade inmaterial completamente amortizados, y
en uso, por importe de 449 miles de euros y 330 miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no habia activos adquiridos ni cedidos en regimen de arrendamiento

financiero,

13. Resto de activos y pasivos

La composicion de ios saldos de estos capitulos del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es

ia siguiente:
Miles de Euros
Activo Pasivo
2014 2013 2014 2013
Fianzas 297 237 - -
Anticipos y créditos al personal (Nota 26) 696 159 - -
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 26) - - 13.099 5.972
Otros activos 563 399 - -
Otros pasivos - - 170 327
Administraciones Pablicas (Nota 17) 1,263 68 4.023 2,553
' 2.819 863 17,292 8.852

El saido de la cuenta “Fianzas” del detalie anterior recoge, principalmente, el importe de las flanzas aportadas
par N Mas Uno 1BG, S.A. y Mercapital Private Equity, $.G.E.1.C., §.A.U. en garantia del alquiter de las oficinas
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en las que realizan su actividad, que se ha establecido en 142 y 78 miles de euros al 31 de diciembre de 2014
{142 y 78 miles de euros por este concepto al 31 de diciembre de 2013).

Ei saldo de la cuenta “Otros pasivos” del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 35 miles de
euros comrespondientes a la comision de éxito asociada a ias desinversiones realizadas, durante el gjercicio
2009, por Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A. en Ydilo Advanced Voice Solutions, S.A. (véase Nota 2.12),
Asimismo, el resto del saldo de la cuenta “Otros pasivos” del detalle anterior corresponde, al 31 de diciembre de
2014 y 2013, a importes pendientes de pago por el Grupo a diversos proveedores coma consecuencia de su
actividad normal de explotacion (véase Nota 27).

Pasivos financieros a coste amortizado

15,

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

Miles de Euros
2014 2013

Clasificacion:
Deudas con intermediarios financieros 1,196 1.135
Deudas con particulares 3.541 -

4,737 1.135
Naturaleza:
Otras deudas 4.737 1.135

4,737 1.1358
Moneda:
Euro 4,520 1.135
Otras monedas 217 -

4,737 1.135

Al 31 de diciembre de 2014 en el epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado — Deudas con particulares’
del pasivo del balance consolidado, se incluye el importe pendiente de pago a los ex — socios de Nmas?
Mercapital, S.L.U. por la compra por parte de ia Sociedad del 48,57% del capital de la misma, por importe de
1,795 miles de euros (véanse Notas 2 y 15).

E] resto del saldo de dicho epigrafe corresponde, fundametalmente, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, a
importes pendientes de pago por el Grupo a diversos proveedores como consecuencia de su actividad normal
de explotacion (véase Nota 27).

Fondos Propios

A continuacion se muestra el movimiento de los epigrafes incluidos en este capitulo del balance consolidado,
durante los ejercicios 2014 y 2013.
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CLASE 8

Capital y Valores propios

Al 31 de diciembre de 2013 el capital social estaba representado por 143.334 acciones nominativas de 2 euros
de valor nominal cada una.

A dichas fechas, todas las acciones pertenecian a la misma serie, estableciéndose siete clases de acciones de
la Sociedad:

1.

Clase A, que al 31 de diclembre de 2013 estaba compuesta por 123.518 acciones, clase B, clase C y clase D
compuestas por 2.152 acciones, 1.799 acciones y 1.495 acciones, respectivamente, que atribuyen a sus
fitulares el derecho a percibir ef importe que ia Sociedad acuerde distribuir como dividendos no asignado a
las restantes clases de acciones.

Durante jos ejercicios 2007, 2008 y 2009, las acciones de clase B, de clase C y de la clase D,
respectivamente, alcanzaron la cantidad acumulada fijada como dividendo acumulado a percibir por las
acciones de clase A para equiparar los derechos econémices de ambas clases a ésta ultima.

Clase £, compuesta al 31 de diciembre de 2013 por 4.244 acciones, que atribuian a sus titulares el derecho a
un dividendo por un importe igual al 0,2647% del dividendo por accién de cada accion de la clase A. No
obstante, una vez que, desde la fecha de emisibn de ias acciones de la clase E (14 de diciembre de 2007) se
hubiera distribuido a las acciones de clase A como cantidad acumutada un dividendo por accion de 870,59
euros, los derechos economicos de las acciones de clase E quedarfan equiparados a los de fas acciones de
clase A,

Clase F, gue al 31 de diciembre de 2013, estaba compuesta por 1.524 acciones, que atribuian a sus fitulares
el derecho a un dividendo por un importe igual al 0,5744% del dividendo por accion de cada accién de la
ciase A. No obstante, una vez que, desde la fecha de emision de las acciones de clase F {18 de julio de
2008) se hubiera distribuido a las acciones de clase A como cantidad acumulada un dividendo por accién de
1.122,30 euros, los derechos economicos de las acciones de clase F guedarian equiparados a los de las
acciones de clase A.

Clase G, que al 31 de diciembre de 2013 estaba compuesta por 8.602 acciones, que atribuyen a sus tifulares
el derecho a un dividendo por un importe igual al 0,4252% del dividendo por accion de cada accion de {a
ciase A, No obstante, una vez que, desde la fecha de emision de las acciones de clase G (3 de sepiiembre
de 2009) se hubiera distribuido a las acciones de clase A como cantidad acumulada un dividendo por accién
de 1.201,55 euros, los derechos economicos de ias acciones de clase G quedarian equiparados a los de las
acciones de clase A.

Los accionistas de fa sociedad, con fecha 13 de marzo de 2014, acordaron modificar las clases de acciones en
que estaba dividido el capital social al 31 de diciembre de 2013 y agrupar todas las acciones dentro de ja Clase
A. Se exceptuaron 1,114 acciones pertenecientes a la Clase E, que permanecieron inalteradas. Por tanto:

1.

Se acuerda modificar el valor nominal de las acciones de la Clase A, de forma que el nueve nominal de
cada una de las acciones de la Clase A sea de 0,10 euros.

Se acuerda por unanimidad canjear las antiguas acciones, con la excepcién antes citada, por las nuevas
acciones de Clase A, teniendo en cuenta a tal efecto ios distintos derechos correspondientes a las distintas
clases anteriormente descritos;
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- Cada antigua accitn de Clase A, de 2 euros de valor nominal, se canjea por 20 nuevas acciones
también de Clase A, de 0,10 euros de valor nominal, de forma que las antiguas 123.518 acciones de
Clase A, quedan canjeadas por 2.470.360 nuevas accicnes de Clase A.

- Cada antigua accion de Clase B, de 2 euros de valor nominal, se canjea por 20 nuevas acciones, de
0,10 euros de valor nominal, de forma que las anfiguas 2.152 acciones de Clase B, quedan canjeadas
por 43.040 nuevas acciones de Clase A.

- Cada antigua accion de Clase C, de 2 euros de valor nominal, se canjea por 20 nuevas accieones, de
0,10 euros de valor nominat, de forma que las antiguas 1.799 acciones de Clase C, guedan canjeadas
por 35.980 nuevas acciones de Clase A.

- Cada antigua accidn de Clase D, de 2 eurcs de valor nominal, se canjea per 20 nuevas acciones, de
0,10 euros de valor nominal, de forma que las antiguas 1.495 acciones de Clase D, quedan canjeadas
por 29.900 nuevas acciones de Clase A.

- Cada antigua accién de Clase E, de 2 euros de valor nominal, se canjea por 17 nuevas acciones, de
0,10 euros de valor nominal, con la excepcién de 1.114 accicnes gue permanecen inaklieradas, de
forma que las restantes antiguas 3.130 acciones de Clase E, quedan canjeadas por 53.210 nuevas
acciones de Clase A.

- Cada antigua accién de Clase F, de 2 euros de valor nominal, se canjea por 11 nuevas acciones, de
0,10 euros de valor nominal, de forma que las antiguas 1.524 acciones de Clase F, quedan canjeadas
por 18.764 nuevas acciones de Clase A.

- Cada antigua accion de Clase G, de 2 suros de valor nominal, se canjea por B nuevas acciones, de
0,10 euros de valor nominal, de forma que las antiguas 8.602 accicnes de Clase G, quedan canjeadas
por 68.816 nuevas acciones de Clase A,

Como consecuencia de lo anterior ei capital social quedo fijado en 274.035 euros representado por 2.718.070
acciones de Clase A, iguales, nominativas, de 0,10 euros de valor nominal cada una y 1.114 acciones de Clase
E, de 2 euros de valor nominal cada una de ellas.

Se acuerda por unanimidad gue la diferencia con la cifra de capital anterior, como consecuencia del canje
efectuade, que asciende a la cantidad de 12.633 euros, se traspase a una cuenta de reservas especial del
batance de la Scciedad (reserva estaiutaria), de forma gue la cifra de patrimonio neto de la Sociedad no se vea
alierada tras ei canje acordado. Dicho acuerdo fue inscritoc en el Registro Mercantit con fecha & de junio de 2014.

Los accionistas de la Sociedad con fecha 29 de abrit de 2014, acordaron ampliar el capital social de la Sociedad,
en la cantidad de 10 miles de euros mediante la emisidn y puesta en circulacion de 102.881 acciones
nominativas de Clase Especial, de 0,10 eurcs de valor nominal cada una. Las nuevas acciones se emiten con
una prima de emision de 38,77987 euros por accion aproximadamente. Dichas acciones tendran derecho a
percibir con respecto a cada ejercicio social, con cargo a resultados de los ejercicios 2014, 2015 y 2016, de
forma preferente al resto y siempre que existan beneficios distribuibles suficientes para elio, un importe minimo
de 0,50 euros anuales por cada accién de Clase Especial en concepto de dividendo. Una vez recibido o
recenocido dicho dividendo, el resultado que la Sociedad distribuya con cargo al mismo ejercicio correspondera
a los titulares de las restantes acciones hasta que hayan percibido tambien 0,50 euros por cada accién de clase
A 0 la cantidad equivalente para cada accion de clase E, o hasta donde alcance. Alcanzada esta cantidad, el
resto det dividendo del ejercicio se distribuird entre los titulares de las acciones de Clase A y Clase Especial,
Adicionalmente, los titulares de las Acciones de Clase Especial tendran derecho a designar, en su conjunto, a un
Consejerc, siempre que el valor nominal del conjunto de las acciones de Clase Especial represente, al menos, ei
3% de la cifra de capital social.
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Asimismo, con fecha 29 de abril de 2014, la Sociedad procedit a fa venta de la totalidad de acciones propias,
equivalente a 22.433 acciones de la clase A (una vez efectuado el canje antes descrito) por importe de 3 miles
de euros, generandose un cargo en reservas por importe de 343 miles de euros. Adicionaimente, a dicha fecha,
las Parles acordaron constituir un usufructo sobre las Acciones Objeto, el cual, se reserva a favor de la
Sociedad, con o gue los Compradores (en adelante, los Nudo Propietarios), en vitud de la referida
compraventa, adquieren lnicamente la nuda propiedad de las Acciones Objeto. El usufructo se constituye por un
piazo que comprende desde la fecha de firma del contrato de compraventa hasta la fecha en que la Junta
General de la Sociedad apruebe la aplicacion def resultado correspondiente a las cuentas anuales cerradas a 31
de diciembre de 2017. Vencido dicho plazo el usufructo guedara extinguido y se producird la consolidacion del
pleno dominio de las Acciones Cbjeto en los Nudos Propietarios. Adicionalmente, con fecha 22 de mayo de
2014, ia Sociedad procedié a la adquisicién de 7 y 14 acciones propias de la clase E por importes de 15y 25
miles de euros, respectivamente, por fo que la Sociedad mantenia en cartera 21 acciones propias de la clase E,
lo que representaba un 0,001% del total del capital social de fa Sociedad al 31 de diciembre de 2014, por un
importe fotal de 40 miles de euros, manteniéndose el porcentaje de autocartera de ia Sociedad dentro det limite
legal y el usufructo sobre 22.433 acciones de la Clase A. Finalmente, con fecha 18 de febrero de 2015, la
Sociedad ha procedido a la adquisicion de 10 y 20 acciones propias de la clase E por importe de 35 y 22 miles
de euros, respectivamente, lo que representa un 0,001% del total del capital de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2014, por un importe de 57 miles de euros, manteniéndose el porcentaje de autocartera dentro del limite
legal.

Al 31 de diciembre de 2014 el capital social queda fijado en 284.323 euros, representado por 2.718,070 acciones
de Clase A nominativas de 0,10 euros de valor nominat cada una, 1.114 acciones de Clase E, de 2 euros de
valor nominal cada una de ellas y 102.881 acciones de Clase Especial, de 0,10 euros de vator nominal cada
una.

Los accionistas de la Sociedad at 31 de diciembre de 2044 y 2013 son los siguientes:

2014 2013
Numero de | Porcentaje de | Nimereo de | Porcentaje de
Accionistas Acciones | Participacién |  Acciones | Participacién
Certimab Control, S.L. 750.517 26,40% 31.500 21,98%
Tasmania Gestién, S.L. 420.000 14,77% 21.000 14,65%
AV Milaga Capital, S.L. 409.000 14,39% 21.000 14,65%
Dirervalor, S.A. 306.750 10,79% 21.000 14,65%
Indigo Energias Renovables, S.L. - - 8.676 6,05%
Anpora Patrimonio, S.L. 256.081 9,01% 7.866 5,49%
Otros socios 679.696 24,63% 31.160 21,74%
Acciones propias 21 0,01% 1.132 0,79%
2.822.065 100% 143.334 100,00%

Prima de emisién

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién dei saldo de la prima de emision para
ampliar capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saido.

Reservas

La composicién del saldo de este capitulo del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se
muestra a continuacién:
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Miles de Euros
2014 2013

Reserva legal 57 57

Reservas estatutaria 13 -
Otras reservas 6.769 6.458
Reservas en sociedades consolidadas (2.899) (2.172)
Reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia (1.007) (1.424)
2.933 2.919

Reserva legal y estatutaria

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios
en el ejercicio economico deberdn destinar un 10% det mismo a ia reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, ef 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran gue el patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la
compensacion de dichas pérdidas hasta que el patrimonio iguale la cifra de capital social y destinandose el 10%
del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

Al 31 de diclembre de 2014, la reserva legal y estatutarias ascienden a 57 y 13 miles de euros, respectivamente
alcanzando el 20% del capital social. El imporfe registrado en reservas estatutarias se corresponde a la
diferencia surgida como consecuencia del canje de acciones efectuado descrito anteriormente.

Otras Ressrvas
La cuenta “Otras Reservas” incluye reservas de libre disposicion.

Con fecha 13 de marzo de 2014 la Junta General de Accionistas ratifico el reparto de dividendos con cargo a
reservas voluntarias por imporfe de 5.847 miles de euros aprobados por el Consejo de Administracién en sus
reuniones celebradas el 18 de enero de 2014 y 18 de diciembre de 2014 (véase Nota 9}.

Reservas en sociedades consolidadas de sociedades del Grupo y multigrupo

El desglose por sociedades de esta cuenta del batance consclidado, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se
muestra a continuacion:
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Miles de Euros

2014 2013
Nmas] International Corporate Adviscry (anteriormente denominada
Nmast ICA, S.L.UY (™ (526) 97
NmésT Equity and Credit Management, S.A.U. (286) (230)
Nmasl Mercapital, S.L. (*) (408) {125}
Nmas! Energia, S.L.U. (%) (1D 26
N+1 REIM UK Llp (anteriormente dencminada Trinova Real Estate, Lip) (37 (407
Nmds! Equities, Sociedad de Valores, S.A.U. (1.676) (1.868)
Nmas] Asset Management, S.G.L1.C., S.A.U. - -
Baruch Inversiones, S.L. 45 46
Plusalpina Real Estate Advisors GmbH (*) (**) - 218
Alpina Real Estate GP, S.A. (**) - 30
Alpina Real Estate GP I, S.A. (**) - 32
Alpina Real Estate GP II, S.A. (**) - 20
Alpina Real Estate GP III, S.A. (**) (**%) - {(11)

(2.899) 2.172)

{*} Coresponde a las reservas aportadas at Grupo N+1 por cada uneo de les subgrupos consclidados que

integran ef misrno {véase Nota 2.12).

(*"Y Sociedades integradas por puestas en equivalencia en el ¢jercicio 2014 (véase Nota 2.12)

() Sociedad liquidada durante el ejercicio 2014 y ha generado una pérdida por importe de 15 miles de euros que
se encuentra registrada en el epigrafe “Pérdidas por deterioro de activos financieros— Otros instrumentos
financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de |a cuenta de pérdidas y

Reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia

£l desglose por sociedades de esta cuenta del balance consofidado, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se

ganancias consoiidada (véase Nota 2.12).

muestra a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Nmis1 Syz Valores, Agencia de Valores, §.A. (1.317) (1.264)
Nmis! Syz Gestion, S.G.LLC,, 8.A. (431) (285)
Nplust Singer Ltd 335 125
Plusalpina Real Estate Advisors GmbH (*) (**) 315 -
Alpina Real Estate GP, S.A. (**)} 1 -
Alpina Real Estate GP I, S.A. (**) 43 .
Alpina Real Estate GP II, S.A. (**) 47 -
(1.007) (1.424)

"

|

Corresponde @ las reservas aportadas ail Grupo N+1 por cada uno de ios subgrupos consolfidados que

integran el mismo {véase Nota 2.12).

Sociedades integradas por integracién propotcional en el ejercicio 2013 (véase Nota 2.12),
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La Sociedad, durante el ejercicio 2014 y anteriores, ha suscrito las siguientes opciones de compra, vivas al 31
de diciembre de 2014:

Prima de
Fecha de opcidn en
Compra def { Miles de Fecha de
Contrato Euros (*) Subyacente Vencimiento
28/05/2010 14 148.280 Acciones Clase A 31/08/2017
28/05/2010 7 124.160 Acciones Clase A 31/08/2024
28/05/2010 2 16.720 Acciones Clase A 3171272023
28/05/2010 T [3.360 Accipnes Clase A 31/12/2023
07/06/2010 3 110,640 Acciones Clase A 31/08/2024
29/06/2010 } 15,700 Acciones Clase A 31/05/2025
2940672010 2 {430 Acciones Clase E 31/05/2025
29/06/2010 - 2.106 Acciones Clase A 17/05/2025
12/05/2011 1 146,660 Acciones Clase A 31/01/2026
12/05/2011 1 1663 Acciones Clase E 31/01/2026
12/05/201 1 - 8.420 Acciones Clase A 11/05/2026
12/05/2011 - 4,780 Acciones Clase A }1/05/2026
32

{*3 El precio de ejercicio de la opcidn serd para cada opcidn, el resuftante de deducir de un determinado importe, una
cantidad iguai al importe de los dividendos gue perciba el concedente de la opcidn, por las acciones objeto desde la

facha de formalizacion del contrato v hasta ta fecha en que se ejecute la opcidn. La opcidn de cornpra puede ser

gjercida por la Sociedad en cualquier momento hasta la fecha de vencimiento, estableciéndose como garantia det
cumplimiento {a constitucidén de un derecho real de prenda sobre [as acciones a favor de [a Sociedad.

Intereses minoritarios

Ei saldo de esie capiiulo del balance consolidado recoge el vaior de ia participacion de los accionistas y socios

minoritarios en las sociedades dependientes. Asimismeo, el saldo que se muesira en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada en el capitulo “Resultade Atribuido a Intereses Minoritarios” representa la participacion de
dichos accionistas y socios minoritarios en los resulfados de las sociedades dependientes en las que participan.

Et saldo dei capltulo “Intereses Mingritarios” del balance consolidado al 31 de diciembre de 2014 se compone de

las participaciones en las siguientes sociedades:
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Miles de Euros
Ajustes por Diferencias Resultado Dividendos
Capiial Reservas Valoracién Conversidn del Ejercicio {**) A cuenta Total
Nmaésl Syz, S.R.L. 35 146 - - 29 - 210
Nmaést Equities, Sociedad de
Valores, S.A. 1.000 225 - - 971 (873) 1.323
N+! Deutschland GmbH 10 644 - - 628 . 1.282
Nmasi Corporate Portfolio Advisors,
S.L.U. 3 31 - - 507 - 541
Nmasi International Corporate
Advisory, S.L. (*) 7 1.166 - 37 725 - 1.934
Baruch Inversiones, S.L, 450 277 320 - (1} - 1.046
Wesse! Duval Nmasi Energia SpA 3 - - - (3} - -
Nmasi REIM France 13 - {96} (84)
1.521 2.489 320 37 2.760 (873) | 6.253
(*) Incluye e efecto de la consolidacidn de sus sociedades participadas (véase Nota 2.12)
(**) Incorpora la totalidad del resultado dei ejercicio, incluido el existente con anterioridad de fa toma de control por parte del Grupo.
Como consecuencia de |a adquisicién por parte de ia Sociedad del 48,57% restante de la participaciéon en Nmas1 Mercapital,
S.L.U. y del porcentale restante en N+1 REIM UK Lip {véase Nota 2,12}, en el epigrafe “Intereses Minoritarios” del batance
cansolidado no se encuentran registrados los importes atribuidos a minoritarios durante el ejercicio 2014 que se reflejan en ios
resultados atribuidos a intereses minoritarios de ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Los mencionados importes han
ascendido a 1.685 miles de euros de beneficio para los minoritarios de Nmas1 Mercapital, S.L.U. y 116 miles de euros de pérdida
para los minoritarios de N+1 REIM UK Lip.
Por otro lado, el saldo del capitulo “Intereses Minoritarios” del balance consolidado al 31 de diciembre de 2013
se componia de las participaciones en las siguientes sociedades:
Miles de Euros
Ajustes por Diferencias Resultado Dividendos
Capital Reservas Valoracidn Conversidn del Ejercicio (**} | A cuenta Total
Trinova Reai Estate Lip. (¥} 617 (474) - 43! 222 - 364
Nmiésl Syz, S.R.L. 35 144 - - 63 - 242
Nmisl Research, S.L. (**) 3 1.127 - - 671 (585) | 1.216
Nmis] Mercapital, S.L. (*} 167 235 - (25} 2.092 {1.943) 526
N+1 Deutschiand GmbH 10 880 - - (239) - 651
Baruch Inversiones, S.1. 724 244 {(76) - {H) - 891
Nplus! Credit Solutions, LLP 78 - - 2 - - 80
1.634 2.156 (76} (24) 2.808 (2.528) | 3.978

{(*) E!importe de reservas incluye ias diferencias de conversidn correspondientes a los socios minoritarios,

) Inciuye el efecto de la consolidacidn de su sociedad participada Nmdst Equities, Sociedad de Valores, S.A.U. (véase Nota 2.12)

El movimignto habide, durante los ejercicios 2014 y 2013, en el saldo def capiulo “Intereses Minoritarios” del
batance consolidado se muestra a continuacion;
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Miles de Euros
Saldo al | de enero de 2013 1.563
Resultados del ejercicio 2013 atribuidos a minoritarios 1.983
Otros (*) 424
Saldo al 31 de diciembre de 2013 3.970
Resultados del ejercicio 2014 atribuidos a minoritarios 4330
Otros cambios en el patrimonio neto atribuido a minoritarios 357
Otros (*) (2.404)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 6.253

() incluye, basicamente, el efecto de las operaciones realizadas duranfe los ejercicios
2014 y 2013 que modifican el Grupo y ef efecto de los ajustes por valoracién y
diferencias de conversién, siendo el mas reievante en ef ejercicio 2014 ia
desaparicion de los intereses minoritarios de Nmést Mercapital, S.L.U., como
consecusncia de {a adquisicidn del 48,57% restante de esta entidad per la Socledad
a finales de diciembre de 2014 (véase Nota 2,12}

Situacidn fiscal

La Sociedad tributa en régimen de Declaracion Consolidada en e! Grupo Consctidabie Fiscat en el que figura
como sociedad dominante. De acuerdo con ia normativa vigente del Impuesto sobre Sociedades todas las
saciedades del Grupo fiscal tributan al tipo del 30% (véase Nota 3-g). Los resulfados obtenidos de Nmas1
Private Equity International Limited tributan al 30% en el ejercicio en el que se distribuyen en forma de
dividendos a la matriz de! Grupo, no tributando en origen. Las sociedades ne integradas en el Grupo Fiscal,
tributan a su correspondiente tipo impositive {véase apartado V).

i Saldos corrientes con las Administraciones POblicas

E! saldo de} capifulo “Reste de Activos” del active det balance censolidado incluye, at 31 de diciembre de 2014 y
2013, los siguientes saldos con las Administraciones Publicas (véase Nota 13):

Miles de Euros
2014 2013
Hacienda Publica deudoera por IVA 37 -
Otros créditos Administraciones Pliblicas - 68
Hacienda piiblica retenciones y pagos a cuenta 1.226 -
1.263 68

Por otro lado, el saido del capitulo “Resto de Pasivos” del pasivo del bafance consolidado incluye, al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, jos siguientes saldos con las Adminisiraciones Publicas (véase Nota 13):
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Miies de Euros
2014 2013
Hacienda Pubiica acreedora por IVA 2.447 728
Hacienda Publica retenciones practicadas 1.129 1.696
Organismos de la Seguridad Social acreedores 447 129
4.023 2.553

il. Conciliacitn del resultado contable y de la base imponible Fiscal

A continuacién se presenta la concfliacién entre el resultado contable y la base imponibie del Impuesto sobre
Scciedades (consolidado fiscal) correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013:

Miles de Euros
2014 2013

Beneficio del ejercicio (antes de Impuestos) 24.294 14,040
Diferencias permanentes:

Disminuciones (20.448) {10.691)

Aumentos 7.331 5,717
Diferencias temporales:

Disminuciones - -

Aumentos 89 77
Base imponible 11.266 9.143

A continuacion, se desglosan ias “Diferencias permanentes — Disminuciones” de los ejercicios 2014 y 2013;

Miles de euros
2014 2013
Resultado antes de impuestos de sociedades no integradas en el grupo fiscal 17.947 10,111
Exencién de dividendos intemacionales 2.105 555
Reversidn de deterioros activos financieros 377 .
Otros 18 25
Diferencias permanentes 20.448 10.691

A continuacion, se desglosas los diferentes conceptos desglosados en relacién a las *Diferencias permanenies —
Aumentos” de los ejercicios 2014 y 2013:
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Miles de euros

2014 2013
Dividendos correspondientes a entidades no pertenecientes al grupo fiscal 5228 4.900
Gastos no deducibles 46 78
Deterioros activos financieros 2.057 68
Otros - 671
Diferencias permanentes 7.331 5717

A continuacion, se desglosas las “Diferencias temporales — Aumentos” de los ejercicios 2014 y 2013:

“Miles de euros

2014 2013
Amortizacién aceierada 43 43
Amortizacién no deducible 46 34
Diferencias temporales 89 77

La provision correspondiente al impuesto sobre beneficios de todas las sociedades del Grupo, neta de ias
retenciones y pagos a cuenta, por importe de 3.295 miles de euros, se incluye en el epigrafe “Pasivos Fiscales —
Comientes” del pasivo del balance consolidado al 31 de diciembre de 2014 (448 miles de euros al 31 de

diciembre de 2013).

iif. Impuestos reconocidos en el Patrimonio Nefo

El detalle de los impuestos reconacidos directamente en el Patrimonio neto como consecuencia de los ajustes
de valoracion de las participaciones mantenidas por el Grupo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente

(véase Nota 8):

Miles de Euros

Activos por Impuesto

Pasivos por Iimpuesto

Diferido Diferido
2014 2013 2014 2013
Saldos al inicio de! gjercicio 62 12 44 -
Incorporacion Baruch Inversiones, S.L. - 169 - -
Aumentos - - 209 44
Disminuciones (62) (119 (43) -
Saldos al eierre del ejercicio - 62 219 44

iv. Conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre sociedades del grupo consolidable
fiscal, correspondientes a los eiercicios 2014 y 2013, es la siguiente:
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Miles de Euros
2014 2013

Resultado contable antes de impuestos 24.294 14.040
Cuota al 30% 7.288 4212
Impacto diferencias permanentes {3.935) (1.492)
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-q) (8 -
Deducciones

Por doble imposicién {604) (961)

Oftras deduccicnes (3 3
Ajustes positivos sobre el impuesto sobre sociedades del
gjercicio (104) -
Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta de -
pérdidas y ganancias 2.561 1,756

E| gasto por Impuesto de Sociedades de las sociedades que no se infegran en el grupo fiscal y que no se
integran por el procedimiento de la participacién al 31 de diciembre de 2014 se detalla a continuacién:

Miles de euros
2014 2013
Resuitado Gasto pot Resultado Gasto por
antes de impuesto de antes de impuesto de
impuestos sociedades impuestos sociedades
QMC Directorship, S.L.U. 137 41 - -
Nplusl Credit Soiutiens, LLP (26) - - -
Nmasi REIM France (385) - - -
N+1 REIM UK Lip {291) - 370 .
Baruch Inversiones, S.L. (2) - 1 -
Nmas] Equities, Seciedad de Valores, 5.A. (2) 1.943 - - -
Nmas! Research, S.L. (3) - - 1.342 -
Nmas! Mercapital S,L. (1) 9.157 1.956 6.253 1.616
Nmas! Corporate Portfolio Advisors, S.L. 2415 725 - -
Nmds! Syz SRL 165 8! 294 114
N+1 Deutschiand, GmbH 2.030 460 (597) - .
Pilusalplina Real Estate Advisors GmbH (1) (4) - - 360 133
Alpina Real Estate GP, S.A. (4) - - 198 59
Alpina Real Estate GP [, S.A. (4) - - 45 14
Alpina Real Estate GP II, S.A. (4) - - 82 25
Alpina Real Estate GP 11, S.A, (5) - - () 2
Total 15.143 3.263 8.347 1.963

(1) Corresponde a los resultados antes de impuestos de cada uno de jos subgrupos consolidados.

{2) Nmasi Equities, Sociedad de Valoras, S.A. ha procedido a compensar el 100% del resultado con bases imponibles

negativas de ejercicios anteriores.

{37 Sociedad fusionada con Nmas1 Equities, Sociedad de Valores, S.A. (véase Nota 2).
(4) Sociedades consolidadas por puesta en equivalencia en el ejercicio 2014 (véase Nota 2.12).

(5) Sociedad liquidada durante el gjercicio 2014,
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El gasto por Impuesto sobre Sociedades correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013 del grupo consolidable
fiscal, que ascendia a 2.561 y 1.756 mites de euros, respectivamente, se presentaba en ef capitulo “Impuesto
sobre Beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Adiclonaimente, en el capitulo “Impuesto
sobre Beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se incluian, durante los ejercicios 2014 y
2013, 3.263 y 1.963 miles de euros, respectivamente, correspondientes al impuesto sobre beneficios de las
sociedades no pertenecientes al grupo consolidable fiscal pertenecientes af Grupo.

v. Desglose del gasto porimpuesto sobre sociedades

El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades del grupo consolidable fiscal, correspondiente a los
ejercicios 2014 y 2013, es el siguiente:

Miles de Buros
2014 2013

Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas (¥} 2.773 1.77%
Por operaciones interrumpidas - -

Impuesto diferido:

Por operaciones continuadas (212) (23)
Por operaciones interrumpidag - -
Total gasto por impuesto 2.561 1,756

vi, Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

El detalle de! saldo de estos epigrafes del balance consolidado, ai cierre de los ejercicios 2014 y 2013, es el
siguiente:

Miles de Euros
Activos Fiscales Diferidos Pasivos Fiscales Diferidos
2014 2013 2014 2013

Diferencias temporarias:

Amortizacién Activo Material 49 32 68 83

Ajustes por cambios de valor - 62 210 44

Pérdidas en sociedades participadas - - 391 650
Total activos por impuesto diferido 49 94 669 777

Los activos por impuesto diferido han sido registrados por el Grupo en el balance consolidado por considerar
sus Administradores que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros def Grupo, incluyendo
determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos sean recuperados.

Al 31 de diciembre de 2014 no existen bases imponibles negativas adicionales ni activos fiscales pendientes
de compensar.

vii. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, fos impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspecciones por las autoridades fiscales o hay
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transcurrido, en el caso de Espafia, el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2014 el
Grupo tenia abiertos a inspeccion los ejercicios 2010 y siguientes respecto de los principales impuestos gue
le son de aplicacidn en Espafia, Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado
adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aun en caso de que surgieran
discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamfento fiscal otorgado a las operaciones, 10s
eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a Jas
cuentas anuales adjuntas.

Gestion del riesgo

El Grupo esta expuesto al riesgo de crédito, riesgo de tipo de interés, riesgo de mercado, riesgo operacional y
riesgo de fiquidez. Por lo tanto, se han establecido los mecanismos necesarios para fa gestion de fos riesgos
financieros a los que se expone. A continuacion se detalian los principales riesgos financieros que impactan
directamente en el Grupo:

Riesgo de creédifo

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada del incumplimiento total o parcial de los
ciientes dei Grupo o contrapartidas de sus obligaciones financieras con el mismo. La exposicion del Grupo al
riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2014 y 2013, por tipo de acreditado, se muestra a continuacion {nc
incluye los activos clasificados como “activos financieros disponibles para ta venta®):

Miles de Euros
2014 2013
Créditos 2 Intermediarios financieros — Otros créditos (véase Nota 7) 12.784 4.758
Créditos a particulares — Deudores a la vista y varios (*) {véase Nota 3) 7.883 5.612
20.667 10.370

(*) Sin inciuir deudas confraidas con accionistas

Adicionaimente, las contrapartidas de ios depositos a la vista y adquisiciones temporales de acfivos mantenidos
por las sociedades gue forman el Grupo N+1, son entidades con un rating crediticio a largo plazo situado entre
A"y “BB-* en la escala de Standard & Poor’s.

No existen concentraciones significativas de riesgo de crédito por acreditade al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Dada la naturaleza de los activas y las contrapartidas del Grupo, la exposicion al riesgo de crédito no es
significativa.

Riesgo de jiquidez

Con e! fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, el Grupo dispone de la tesoreria y los activos liquidos equivalentes que muestra su balance
consolidado. La Sociedad de Valores perteneciente al Grupo, en su condicidn de empresa de servicios de
inversion, estd sujeta al cumplimiento del coeficiente de liquidez materializado en activos de bajo riesgo
elevada figuidez equivaiente al 10% del total de sus pasivos computables. Al 31 de diciembre de 2014, esta
sociedad cumplia con dicha exigencia.
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Riesgo de mercado

Este riesgo proviene de ia variacion de los factores de riesgo ~ tipo de interés, tipo de cambio, renta variable y
volatifidad de éstos — asi comao det riesgo de solvencia y de liquidez de los distintos productos con los que apera
el Grupo. La practica totalidad de las inversiones en ofros instrumentos de capital se ha realizado en entidades e
instifuciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pentenecientes al Grupo.

Dada la operativa de las sociedades pertenecientes al Grupo N+1, la exposicion del mismo al riesgo de mercado
no es significativa.

Gestion de Capital

20,

La esfrategia de gestion de los recursos propios del Grupo ha consistido en mantener en todo momento unos
niveles de recursos propios superiores a los establecidos en fa normativa vigente (véase Nota 2.8).

Para tal fin el Grupo evaila de manera recurrente su estructura de gobierno, gestidn y contral de riesgos con el
fin de garantizar que esta resulta adecuada para el cumplimienfo de los objetivos de capital y son, al mismo
tiempo, coherentes con ta consecucion de ios objetivos de negocio.

Asimismo el Grupo cuantifica sus necesidades globales de capital de manera periédica aplicando en sus
modelos internos un enfoque global y prospectivo bajo diferentes situaciones de estrés de ias variables mas
relevanies de ios mismos. Fruto del andlisis de los resuitados se determina un plan de actuacion futura que
refuerce una adecuada gestion det capital.

Cuentas de orden

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

Otras cuentas de orden

Seguidamente se muestra su composician al 31 de diciembre de 2014 y 2013

Miles de Furos
2014 2013
Carteras gestionadas-
Fondos de Inversién Libre 289.503 246.351
Entidades de Capital Riesgo 746,322 863.060
Vehiculos de inversion domiciliados en el exiranjero 99,749 109.952
Gestion Discrecional de Carteras 11.664 -
1.147.238 1.219.363
Otras cuentas de orden 463 463
1.147.701 1.219.826
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, Nmas1 Syz Gestidn, 5.G.1.1.C., 8.A. (entidad asociada del Grupo -
véase Nota 2,12) gestionaba un patrimonio de 337.770 miles de euros, de los que 102.202 y 235.568 miles de
euros corresponden a Sociedades de Inversion de Capital Variable y a carteras discrecionales gestionadas,
respectivamente {335.653 miles de euros al 31 de diciembre de 2013, de fos que 81.151 y 254.502 miles de
euros correspondfan a Sociedades de Inversién de Capital Variable y a carteras discrecionaies gestionadas,
respectivamente).

a) Carteras gestionadas

Al 31 de diciembre de 2014, el Grupo gestionaba los activos de una Sociedad de Inversién de Capital Variable
irlandesa (2 Sociedades de Inversién de Capital Variable ifandesas al 31 de diciembre de 2013) no autorizada
conforme a la Directiva 85/611 de! Consejo, de 20 de diciembre de 1985, por la que se coordinan las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversion colectiva en
valores mobifiarios (OICVM). Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, el Grupo gestionaba 2 Fondos de
inversion Libre (2 Fondos de Inversion Libre at 31 de diciembre de 2013). El patrimonio total de los vehiculos
antes mencionados ascendia a 289,502 miles de euros (246.351 miles euros al 31 de diciembre de 2013}, Los
ingresos obtenidos por este concepto han ascendido, durante el ejercicio 2014, a 3.961 miles de euros (3.398
miies euros en el ejercicio 2013) —véase Nota 24—

- QMC Development Capital Fund, Plc., sociedad de inversién de capital variable domiciliada en Irlanda y
especializada en la adquisicion de empresas de pequefia y mediana capitalizacion en Espafia y Portugal,
con un patrimonio total gestionado de 13,623 miles de euros al 31 de diclembre de 2013. Con fecha 23 de
enero de 2014, se produce la liquidacion del mismo. El Grupo ha devengade en concepto de comisién de
gestion, durante el ejercicio 2014, un importe de 15 miles de euros (295 miles de euros en el ejercicio 2013),
que se incluyen en el capitulo “Comisiones Percibidas” de ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
(véase Nota 24). Al 31 de diciembre de 2014, el total del importe por este concepto se encontraba totaimente
lquidado. Al 31 de diciembre de 2013, se encontraban pendientes de cobro 78 miles de euros que se
incluyen en el epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros” de! activo det balance
consolidado (véase Nota 7). Asimismo, durante el ejercicio 2014 ef Grupo ha devengado y liguidado
comisiones por importe de 30 miles de euros correspondientes al ejercicio 2013.

- EQMC Europe Development Capital Fund, Plc, sociedad de inversion domiciliada en Irtanda y especializada
en la adquisicién de empresas de pequefia y mediana capitaiizacion en Europa. Al 31 de diciembre de 2014,
el patrimonio gestionado de esta cartera ascendia a 124.720 miles de euros (122.486 miles de euros al 31 de
diciembre de 2013). El Grupo ha devengado, durante el ejercicio 2014, en concepto de comision de gestién,
un importe de 1.772 miles de euros (1.985 miles de euros en et ejercicio 2013) que se incluyen en et capitulo
“Cormisiones Percibidas” de a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 24), de los que, al
31 de diciembre de 2014, se encontraban pendientes de cobro 565 miles de euros (475 miles de euros al 31
de diciembre de 2013) que se incluyen en el epigrafe "Inversiones Crediticias - Crédito a intermediarios
financieros" de! activo del balance consolidado (véase Nota 7}.

- EQMC, Fondo de Inversién Libre, Fondo de inversion Libre, gestionado por el Grupo al 31 de diciembre de
2014, cuyo patrimonio gestionado, a dicha fecha, ascendia a 21.471 miles de euros (19.698 miles de euros
al 31 de diciembre de 2013). E! ingreso obtenido por la gestion de dicho Fondo. durante el ejercicio 2014, ha
ascendido a 752 miles de euros (827 miles de eurcs en el ejercicio 2013) que se incluyen en el capituio
“Comisiones Percibidas® de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicio (véase Nota
24). Al 31 de diciembre de 2014, se encontraba pendiente de cobro 486 miles de euros {843 miles de euros
al 31 de diciembre de 2013}, y se incluye en el epigrafe “Inversiones Credificias — Crédito a intermediarios
financieros” del activo del balance consolidado a dicha fecha.

. QMC I iberian Capital Fund, Fondo de Inversion Libre, gestionado por el Grupo al 31 de diciembre de 2014,
cuyo patrimonio gestionado, a dicha fecha, ascendia a 143.312 miles de euros en al 31 de diciembre de
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2014 (90.544 miles de euros por este concepto en el ejercicio 2013}). El ingreso obtenido por la gestién de
dicho Fondo, durante el ejercicio 2014, ha ascendido a 1.392 miles de euros (289 miles de euros por este
concepto en el ejercicio 2013) que se incluyen en el capitulo "Comisiones Percibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicio (véase Nota 24). Al 31 de diciembre de 2014, se
encontraba pendiente de cobro 479 miles de euros (217 miles de euros por este concepto en el gjercicio
2013}, y se incluye en el epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros” del activo
del balance consolidado a dicha fecha {véase Nota 7).

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 el Grupo gestionaba 4 Sociedades de Capital Riesgo y 5 Fondos de
Capital Riesgo, cuyo patrimonio total ascendia, al 31 de diciembre de 2044, a 746.322 miles de euros (4
Sociedades de Capital Riesgo y 5 Fondos de Capitai Riesgo al 31 de diciembre de 2013, cuyo patrimonio
gestionado ascendia 863.060 miles de euros}. Los ingresos obtenidos por el Grupo, durante el gjercicio 2014, en
concepto de gestion de dichas entidades han ascendido a 16.261 miles de euros (14,462 miles de euros en e
ejercicio 2013) que se incluyen en el capitulo “Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada —véase Nota 24—. Al 31 de diciembre de 2014 se enconfraban pendientes de cabro 811 miles de
euros (898 miles de euros al 31 de diciembre de 2013), que se incluyen en el epigraie “inversiones Crediticias -
Crédito a intermediarios financieros” del activo del balance consclidado (véase Nota 7).

Adicionalmente, durante el ejercicio 2014 el Grupo ha comenzado la prestacion de servicios de gestién
discrecional de carteras, Al 31 de diciembre de 2014 el Grupo gestiona una cartera discrecional y ha percibido
por este concepto ingresos por importe de 115 miles de euros gue se incluyen en el capitulo “Comisiones
percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada {véase Nota 24). Al 31 de diciembre de 2014 se
encontraban pendientes de cobro 42 miles de euros que se incluyen en el epigrafe “Inversiones Crediticlas —
Crédito a particulares” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 7).

Finalmenie, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Grupo gestionaba ios siguientes vehiculos de inversion
domiciliados en el extranjero:

Miles de Euros
2014 2013

Nmas! Private Equity Fund 1 (*) 5428 7.252
Alpina Real Estate Fund SCA SICAV-FIS (**) 27.641 31455
Alpina Reai Estate Fund IF (Lux) (**) 25.506 25.966
Alpina Real Estate Company SCA (**) 30.860 34,706
Alpina Real Estate Company II SCA (*¥) 10.314 10.569
Alpina Real Estate Company IIT SCA (¥*} (¥**) - 4

99.749 109.952

{*) Vehiculo de inversidn gestionado por Nmds1 Private Equity International Limited.

{**) Vehiculos de inversién gesticnadas por Alpina Real Estate GP |, 5.A.; Alpina Real Estate GP Il
S.A. y Alpina Real Estate GP, S.A.. Al 31 de diciembre de 2014, estas sociedades han sido
integradas en ef consalidado por puesta en equivaiencia {véase Nota 2.12).

(***} Vehiculo liquidada durante el ejercicio 2014,

b) Otras cuentas de orden

El saldo de esta cuenta incluye el importe de los activos en suspenso reguiarizados que, at 31 de diciembre de
2014 y 2013 ascendia a 463 miles de euros en ambos ejercicios.
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21. Partes vinculadas

E} detalle de operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

OM1424665

Miles de Euros

Multigrupo y Asociadas (*)

Accionistas de la Sociedad

2014 2013 2014 2013
ACTIVO:
Inversiones Crediticias — Crédito a particulares (Nota 9) 13 - 226 6.379
Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros
(Nota T) 1.364 1,262 - -
Resto de Activos (Nota 13) - 112 199 -
1.364 1.374 425 6.379
PASIVO:
Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Deudas con
intermediarios financieros (Nota 14) 457 129 - -
457 129 - -
PERDIDAS Y GANANCIAS:
Ingresos
Comisiones Percibidas (Nota 24) 1.795 1.684 - -
Intereses y Rendimientos Asimilados (Nota 23) 1 - - -
Gastos
Comisiones Satisfechas (Nota 25) (141) (347) - -

{(*) Correspondientes en el ejercicio 2014, a Nmas1 Syz Gestion, S.G.LLC.. 5.A., Nmas1 Syz Valores Agencia de Valores,
S.A., Nplus1 Singer Limited Lip, Piusalpina Real Estate Advisors GmbH, Alpina Real Estate GP, S:A., Apina Real Estale
GPi, S.A., Alpina Real Estate GPli, S.A., Nplust Daruma Finansal Damigmanhik Hizmetleri A.5., Nplus1 Daruma
Gayrimenku! Kurumsa! Finansman Danigmanlik Hizmetieri A.5. y N+1 Swiss Capital AG, Zlrich, sociedades que se
vaioran por puesta en equivalencia. En el gjercicio 2013 se corresponden a Nmés1 Syz Gestion, 5.G.11.C., 8.A,, Nmas1
Syz Valores Agencia de Vaiores, S.A. Nplus1 Singer Limited, sociedades gue se valoran por puesta en equivalencia y a
Piusalpina Real Estate Advisors GmbH, Alpina Reat Estate GP, S:A., Apina Real Estate GPi, 5.A., Alpina Real Estate
GPIli, S.A., y Alpina Real Estate GPIll, S.A., sociedades muitigrupo {véase Nota 2.12).

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

La informacion sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por et Consejo de Administracion de la
Sociedad y sociedades dependientes de la misma y la Alta Direccidn det Grupo v el saldo de las operaciones de
riesgo directo concertadas con ef Consejo de Administracién y la Alta Direccién del Grupo se detalla en la Nota
.5, Adicionalmente, en el eplgrafe “Resto de Pasivos” del pasivo del balance consoiidado se incluyen, al 31 de
diciembre de 2014, 7.927 miles de euros pendientes de pago a miembros del consejo de administracion y a la
alta direccién de determinadas sociedades dei Grupo N+1 en concepto de retribuciones {3.418 miles de euros
por este conceplo al 31 de diciembre de 2013 - véase Nota 13).
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22. ingresos y gastos

La aportacién de cada sociedad incluida en ef perimetro de fa consolidacion al resultado del Grupo durante los
ejercicios 2014 y 2013 ha sido la siguiente:

Miles de Euros
Beneficios / (Pérdidas)
2084 2013
N Mas Uno IBG, 8.A. (2.236) (341)
De sociedades consolidadas por integracion global: 13.973 6.463
De sociedades consolidadas por puesta en equivalencia (**) 2.603 1.763
De sociedades conselidadas por integracion proporcional (*) - 453
14.140 8.338

{*) Seciedades consclidadas en el ejercicio 2014 por puesta en equivalencia debide ai cambio en los criterios de
consolidacion {véase Nota 2.12).

(™) Ne Incluye el importe correspondiente a socios minoritarios de las sociedades integradas por puesta en
equivalencia del subgrupo Nmas? International Corporate Advisory, 5.L. Dicho imports asciende al 31 de
diciembre de 2014 a 200 miles de euros, por lo que et importe agregado por 2.803 miles de euros se
encuentra registrade en et epigrafe “Resultados de entidades valoradas por el método de la participacion” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consofidada (véase Nota 10).

El detalle de las aportaciones de resultados de cada una de las sociedades es el siguiente:
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Miles de Eurog
Beneficios / (Pérdidas)
2014 2013
De sociedades consolidadas por integracién ghobal:
Nmasi Equity and Credit Management, §.A 1. 1.658 (56)
Nplus] Credit Solutions, LLP 2n -
Nmas] Mercapital, S.L. (66} {6}
Nmas1 Capita Privado, 5.G.E1C., S.AU, 1828 1.443
Nmas1 Capitai Privado Servicios, S.L.U. 325 2
N Mas Uno Advisor, S.A.U. 66 30
Nmas| Private Equity international Limited 1 244
Mercapiial Private Equity, SG.ELC, S A 1.006 680
Paulonia Servicios de Gestion, S.L.U. H 6}
Partilonia Administracién, S,L.U. )] )
Mideslonia Administracién, S.L.U. (1) (1)
Flenox, S.L.U. ()] (H
N+1 Mercapital do Brasil Gestora de Valares Mobiliarios e Consuliora, Lida (**} (136) 47
N+1 Mercapital México, S.A. de CV (34} {92)
N+1 Mercapital Colombia SAS (**) (54} {87)
Nmas! Energia, S.L.U. (32) {19}
Nmasl Eolia, S.G.ELC, S.A.U. 482 359
Wessel Duval Nmas! Energia SpA (8) -
Nmaés! International Corporate Advisory, S.L. {anteriormente denominad] Nmast ICA, S.L.U,) 608 39)
Nmas! International Corporate Advisory, S.AU. (%) . (44)
Nmas] Corporate Finance, 5.A.U. 4,583 2,484
Nmés1 Corporate Portfolio Advisors, 5.L. 1.095 -
N+1 Deutschland GmbH 872 £358)
Nmas! Syz, S.R.L. 49 117
N+1 REIM UK, Lip, {anteriormente denominada Trinova Real Estate, Lip) {175} 147
Nmas] Research, 5.1, (*) - (1
Nmas! Equities, Sociedad de Valores, 5.A, 973 683
Nmasl Asset Management, 5.G.L1.C., §.AU. 851 929
QMC Disectorship, S.1.U. 96 -
Nmal Debt Solutions, S.L.U. - -
Nmés] REIM, S.L.U. (b -
Nmiés! REIM Spain, S.L.U. (3} -
Nmdas]1 REIM France {28%) -
Baruch Inversiones, S.L. (1) (1)
13.773 6,463

(*) Entidades objeto de fusién en el ejercicio 2014,

(**} Entidades liquidadas durante el ejercicic 2014.
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Miles de Ewros
Bencficios / (Pérdidas)
2014 2013
De sociedades consolidadas por puesta en equivalencia (Nota 10):
Alpina Real Estate GP, 5.A. {*} 127 -
Alpina Real Estate GP [, 5.A. (*) (21 -
Alpina Real Estate GP 11, 5.A. (%) {4) -
Alpina Real Estate GP IIi, S.A. (%} - -
Plusalpina Real Estate Advisors GmbH (*) 46 -
Piusalpina Real Estate Management GmbH (*) 30 .
Nmas! Syz Valores Agencie de Valores, S.A, 2 {31)
Nmasl Syz Gestion , S.G.1LLC,, S.A, 37} (146)
Nplusl Singer Ltd (*) {**} 2.028 1.962
N+1 Swiss Capital AG, Zitrich 400 -
Npiust Daruma Finansal Dansgmanhik Hizmetleri A.$. 8%
Npiust Daruma Gayrimenkut Kurumnsel Finansman Danigmanlik Hizmetieri A.§. (57 -
2.603 1.763

{"Sociedades consolidadas en el ejercicio 2014 por puesta en equivatencia debido al cambio en los criterios de
consolidacién (véase Nota 2.12).

(**} Datos correspondientes al subgrupo Nplus1 Singer.

Miles de Euros
Beneficios / (Pérdidas)
2014 2013
Pe saciedades consolidadas por integracion proporcional{Nota 10):

Alpina Real Esiate GP, 5.A. (%) - 140
Alpina Real Estaie GP 1, 5.A. {(*) - 31
Alpina Real Estate GP II, S.A. (*) - 57
Alpina Rea! Estate GP [I, S.A. (%) - )
Plusalpina Real Estate Advisors GmbH (*) - 225
Plugalpina Real Estate Management GmbH (*) - 2
- 453

{*)Sociedades consolidadas en el ejercicio 2014 por puesta en equivalencia debido al cambic en los criterios de
consoiidacién {véase Nota 2.12).

La aportacion de los resultados de cada sociedad que figura en el cuadro anterior ha sido obtenida a parfir de los
resultados individuales de cada una de ellas {véase Mota 2.12}, una vez realizados los correspondientes ajustes
de homogeneizacién y consolidacion, siendo el mas significativo el correspondiente a las eliminaciones de los
dividendos repartidos entre las sociedades del Grupo.

Intereses v rendimientos asimilados

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada comprende los intereses devengados en los
ejercicios 2014 y 2013 por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obfiene de
aplicar el método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable. Los
intereses se registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en
arigen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas significativos devengados
por el Grupo en los ejercicios 2014 y 2013:
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Miles de Euros
2014 2013
Créditos a intermediarios financieros (Nota 7)-

Depdsitos a la vista 4 10
Adgquisiciones temporales de activos 1 7

Crédito a particulares (Nota 9) - -
Valores representativos de deuda (Nota 8) 2 15
7 32

Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el gjercicio, excepto las gue formen parte integral
del tipo de interés efectivo de los instrumentes financieros,

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consofidada correspondiente a los
gjercicio 2014 y 2013 se muestran a continuacion:

Miles de Euros
Comisiones Percibidas con Origen en: 2014 2013
Tramitacidn y ejecucion de érdenes para compraventa de valores 5.212 3.905
Flaboracion de informes de inversiones y analisis financieros 1.806 1.759
Gestion y administracién de Instituciones de Inversion Colectiva (Nota 20) 3.961 3.396
Gestion discrecional de carteras 115 -
Gestién y administracién de entidades de capita! riesgo (Nota 20) -
Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. 4419 2739
Eaolia Gregal de Inversiones, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. 626 626
Eolia Renovables de Inversiones, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. 1.374 1.394
Nmaés1 Private Equity Fund 300 468
Nmas! Private Equity Fund 11 4.013 4.531
Mercapital Spanish Buy-Out III Espafia, Fondo de Capital Riesgo de
Régimen Simplificado (*) 3,424 2.925
Mercapital Spanish Buy-Out ITI Delaware, Fondo de Capital Riesgo de
Régimen Simplificado (*) 1.968 1.675
Mercapital Spanish Buy-Out HI Banca March, Fondo de Capital Riesgo
de Régimen Comun (*) 137 104
Prestacion de servicios empresariales y asesoramiento 39.453 20,548
66.808 44.070

{* Inciuye ias comisiones percibidas por Mercapital Private Eguity, 5.G.E.I.C., 5.A.U. desde Iz fecha de integracion de
ia Sociedad en el Grupa (véase Nota 2,12},

El saldo de la cuenta “Tramitacién y ejecucién de ordenes para compra venta de valores” del detalle anterior
recoge el importe de las comisiones percibidas por el Grupo, duranfe los ejercicios 2014 y 2013, como
consecuencia de la intermediacién de operaciones de renta variable, tanto en mercados nacionales como
internacionales.
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El saido de la cuenta "Prestacién de servicios empresariales y asesoramiento” del detalle anterior incluye el
importe de las comisiones percibidas por el Grupo, durante los ejercicios 2014 y 2013 por ta prestacién de
sernvicios de asesoramiento. El importe pendiente de cobro, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, se incluye en
el epigrafe “Inversiones Crediticias — Credito a particulares” del activo del balance consolidado (véase Nota 9).

El saldo de la cuenta “Elaboracién de informes de inversiones y analisis financieros” del detalle anterior recoge,
en ios ejercicios 2014 y 2013, el importe de las comisiones percibidas por el Grupo como consecuencia de la
prestacion de servicios generalmente basados en andlisis fundamental de compaiiias y otro asesoramiento
previo a Ja ejecucion de érdenes.

Nmas1 Capital Privado, S.G.E.C.R., 8.A.U. (véase Nota 2.12}, desempefia las funciones de direccién, gestion y
administracién de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. El sisiema de retribucién acordado,
que estaba vigente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, tiene dos componentes:

1. Una comision de gestién fija anual caiculada como un porcentaje sobre el valor del “activo valorado” de
Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. {neta de la inversion mantenida por Dinamia
Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. en el Fondo Electra Pariners Club 2007 y de las
remuneraciones percibidas por la Sociedad por acudir a los consejos de adminisiracidn de los que el
vehiculo es participe). Para la determinacion del “activo valorade”, la Sociedad preparara una valoracion
trimestral conforme a criterios de generalizado reconocimiento en la practica intemacional, revisada
semestralmenie por un tercero independiente. El importe devengado por este concepto, durante el ejercicio
2014, ha ascendido a 2.448 miles de euros {2.225 miles de euros en el ejercicia 2013).

2. Una comision de éxito calculada como un porcentaje fijo de la plusvalia que Dinamia Capital Privado,
Saciedad de Capital Riesgo, S.A, obtenga por la transmisidn de las participaciones adquiridas por dicha
sociedad en un mismo ejercicio social (Cartera Anual), asi como por los rendimientos que dichas
participaciones le proporcionen, deducida de {a misma la comisidn de gestion fija anual, siempre y cuando ta
plusvalia obtenida supere la Rentabilidad Minima equivalente a la aplicacion a la Cartera Anual de una TIR
anual caiculada como la media de fa TIR de los Bonos del Estado espafiol a 3 afios durante el dltimo mes de
diciembre anterior al comienzo de cada afio natural. El importe devengado por este concepto, durante el
ejercicio 2014, ha ascendldo a 1.971 miles de euros (514 miles de euros por este concepto en el ejercicio
2013).

Con fecha 19 de diciembre de 2006, Nm&s? Capital Privado, S.G.E.I.C., S.A.U. y Dinamia Capital Privado,
Sociedad de Capital Riesgo, S.A. acordaron medificar parcialmente el contrato de gestion elevando a 30,000
miles de euros o al 15% del activo valorado de Dinamia, el limite de las inversiones que Nmas1 Capital Privado,
S.G.E.LC., S.A.U. puede realizar de manera discrecional. A partir del mencionado limite, Nmas1 Capital Privado,
S.G.E.L.C., S.A.U. esta obligada a obtener autorizacién previa del Consejo de Administracion de Dinamia Capital
Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. para acometer la inversion. Con fecha 20 de mayo de 2008, las
partes volviercn a modificar parciaimente el contrato de gestién a fin de atribuir a Nmas1 Capital Privado,
S.G.E.L.C., 5.A.U. mayores facultades en lo relativo al establecimiento de garantias de inversién por Dinamia
Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

Asimismo, con fecha 30 de mayo de 2008 el Grupo, y en concreto, Nmas1 Capital Privado, S.G.E.|.C., S.A.U.
{véase Nota 2,12) firmé un contrato de gestion y de adminisiracion con Nmas1 Private Equity Fund i Families,
Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, S.A., Nmés1 Private Equity Fund 1l ERISA, Fondo de
Capital Riesgo de Régimen Simplificado y con Nmds1 Private Equity Fund H Non-ERISA, Fondo de Capital
Riesgo de Régimen Simplificado, que en su conjunto seran referidos, en to sucesivo, como “N+1 Private Equity
Fund HI*. Dicho contrato de gestion y administracion establece el siguiente sistema de retribucion:

1. Desde la fecha de cierre inicial {24 de diciembre de 2007) y hasta la finakizacién del periodo de inversidn, una
comision de gestién fija anual calculada como un porcentaje del Capital Total Comprometido det N+1 Private
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Equity Fund tl. Con fecha 21 de abrii de 2013 finalizé el periodo de inversion del N+1 Private Equity Fund I,
devéngandose un importe por este concepto que ascendia a 2.018 miles de euros durante el ejercicio 2013.

2. Finalizado el periodo de inversion, una comisidn fija anual calculada como un porcentaje del Coste de
Adquisicion de aquellas inversiones de N+1 Private Equity Fund Il que no hayan sido transmitidas,
provisionadas o amortizadas, entendiéndose por coste de adquisicion fa totalidad de las sumas satisfechas
por N+1 Private Equity Fund |l con la realizacion de una inversidn, asi como cuaiesquiera gastos en que
haya incurrido el N+1 Private Equity Fund il y/o Nmas1 Capital Privado, Sociedad Gestora de Entidades de
Capital Riesgo, S.A. relacionados con dicha inversién. El importe devengado por este cancepto, durante el
ejercicio 2014, ha ascendido a 4.013 miles de euros (2.513 miles de euros por este concepto en el ejercicio
2013},

3. Una comision inicial que ascendio a 1.500 miles de euros como compensacion por el coste soportado y los
gastos incurridos en refacion con la constitucion y estabiecimiento de N+1 Private Equity Fund Il. Esta
comisién se devengo y liquido, en su totalidad, durante el ejercicio 2008,

Asimismo, con fecha 31 de mayo de 2006, Nmas1 Eolia, 8.G.E.I.C,, S.A.U. (véase Nota 2,12} firmd un contrato
de gestién y de administracién con Eolia Gregal de Inversiones, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. Dicho contrato
de gestién y administracién establece el siguiente sistema de retribucion:

. Desde la formalizacién del contrato de gestion y durante ja vigencia de éste, una comision de gestion fija
anual pagadera mensualmente que serd: durante ef periodo de inversion, del 1,25% de la suma del valor
actualizade neto y el importe de las aportaciones comprometidas que no hubieran sido efectivamente
desemboisadas por los accionistas de Eolia Gregal de Inversiones, Sociedad de Capital Riesgo. S.A. Una
vez finalizado ei periodo de inversion, situacién en ia que se encuentra actualmente Nmas?t Eolia, S.G.E.L.C.,
S.A.U., del 1,25%, anual del Valor Actualizado Neto determinado de acuerdo con criterios de generalizado
reconocimiento en la practica internacional. Para el calculo def Valor Actualizado Neto Nmas1 Eolia,
S.G.E.LC., SA.U. prepara una valoracion trimestral conforme a dichos criterios, que es revisada
semestralmente por un tercero independiente. Actualmente, dicha sociedad no se encuentra en periodo de
inversion. E! importe devengado por este concepto, durante el ejercicio 2014, ascendit a 626 miles de euros
(626 mites de euros al 31 de diciembre de 2013).

- Una comisién de éxito del 15% sobre las desinversiones y sobre cualquier reparto de beneficios o reservas o
devolucion de las aportaciones que pueda acordar la Nmas1 Eolia, 8.G.E.I.C., S.A.U., siempre y cuando se
haya restituido a todos los accionistas las aportaciones iniciales realizadas a Nmas1 Eodlia, S.G.E.L.C,, S.A.l.
mas una cantidad adicional equivaienie al resultado de aplicar un interés acumulative del 6% anual calculado
diariamente, sobre el saldo neto de las aportaciones gue se hubieren realizado a Nmas1 Eolia, S.G.E.L.C,,
S.A.U. Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se devengd ninguna comision por este concepto.

Conforme al contrato de gestion que el Grupo, y en concrete Nmés1 Eolia, S.G.E.L.C., S.A.U. {véase Nota 2.12}
firmo con fecha 27 de julio de 2007 con Eolia Renovables de Inversiones, Sociedad de Capital Riesgo, S.A,, e
sistema de retribucién acordado, hasta la admisién a cotizacién, en su caso, de las acciones de esta sociedad,
tenia dos componentes, que corresponden a:

- Una comisién de gestion fija anual del 1,25% liquidable mensuaimente, sobre el valor del "activo valorado” de
Eolia Renovables de Inversiones, S.C.R., S.A. (para la determinacion del “activo valorade” Nmas1 Eolia,
S.G.E.|.C., S.A. prepara una valoracion trimestral conforme a los criterios de generalizado reconocimiento en
ja practica internacional, que es revisada semestraimente por un tercero independiente). La Sociedad no
deveng® ningUn importe por este concepto, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013.

- Una comision de éxito del 12% sobre las desinversiones y sobre cualquier reparto de beneficios o reservas o
devolucion de las aportaciones que pueda acordar Nmas1 Eofia, S.G.E.l.C,, S.A.U., siempre y cuando se
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haya restituido a todos ios accionistas las aportaciones iniciales realizadas a Nmas1 Eolia, S.G.E.I.C., S.A.U.
mas una cantidad adiciona! equivalente ef resultado de aplicar un interés acumulativo del 6% anual calculado
diariamente, sobre el saldo neto de las aportaciones que se hubieren realizado a Nmas1t Eolia, S.G.E.l.C.,
S.A.U. Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se devengé ninguna comision por este concepto.

Desde la admision a cotizacién, en su caso, la comisién que recibia Nmas1 Eolia, Sociedad Gestora de
Entidades de Inversién de tipe Cerrado, S.A.l., correspondia al sumatorio de la Comision de Gestion Basica
mas la Comisién de Gestion Incremental, entendiéndose por estas:

- Comision de Gestién Basica: el resuitado del multiplo de 0,3125% por el vator minimo de! promedio trimestral
de Capitalizacion Bursatil o el vator de Capitalizacion Bursatil Inicial.

- Comisién de Gestion Incremental: el resultado del muitiplo de 0,3125% por ja diferencia entre el promedio
trimestral de Capitalizacién Burséatil menos la Capitalizacion Bursatil Inicial.

Con fecha 29 de junio de 2012 se renovd y modifico el acuerdo de gestion con Eolia Renovables de Inversiones,
Sociedad de Capital Riesgo, S.A. Conforme a dicha modificacion del contrato de gestion, Nmas?t Eofia,
S.G.E.I.C., S.A.U. adqguirit el derecho a percibir, a partir del 1 de julic de 2012, las siguientes remuneraciones:

- Una remuneracion fija por importe bruto de 1.800 miles de euros al afio {con sujecién a las retenciones que
resulten de aplicacion} para el periodo comprendido entre el 1 de julio de 2012 y ef 30 de junio de 2013,
siendo objeto de revisibn anualmente. A falta de acuerdo antes de 1 de julio del afio siguiente
correspendiente, la remuneracién para el nuevo afic serd fa misma, tal y como ha ocurrido en el ejercicio
2013. La remuneracién fija anuat sera pagadera en doce mensualidades, por meses vencidos, si bien, la
mensualidad correspondiente a diciembre de 2013 se ha liquidado con anterioridad a |a finalizacién del mes.
El importe devengado por este conceplo, durante el efercicic 2014, ascendid a 1,174 miles de euros (1.174
miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

- Una remuneracién variable por un importe a determinar cada afio con caracter discrecional por el Consejo de
Administracion de Eolia Renovables de Inversiones, S.C.R., S.A. y que no podra exceder el 20% de la
remuneracion fija correspondiente al periodo anual anterior. La remuneracion variable anual sera fijada, en
su caso, por el Consejo de Administracion de la Eolia Renovables de inversiones, S.C.R., S.A dentro de los
tres meses siguientes al 30 de junio de cada afio a partir de 2013 (inciusive), y serd pagadera de una sola
vez en el plazo de 60 dias naturales siguientes a su fijacion por el Consejo de Administracion de Eolia
Renovabies de inversiones, S.C.R., S.A. Con fecha 16 de diciembre de 2014 el Consejo de Administracion
de Eolia Renovables de Inversiones, S.C.R., S.A. aprobo una remuneracién variable por importe de 200
mites de euros (220 miles de euros importe por este concepto en el ejercicio 2013).

- De la remuneracién fotal a percibir por Nmas1 Eolia, S.G.E1.C., S.AU. se deduciran los importes
correspondientes a los mismos periodos que perciba Nmast Eolia, S.G.E.L.C., S.A.U. por cualquier concepto
en relacion ai contrato de gestidn suscrito entre Nmas1 Eolia, S.G.E.LC., S.AU. y Eolia Gregal de
Inversicnes, S.C.R., S.A. de Régimen Comun, filial integramente participada por Eolia Renovables de
inversiones, S.C.R., S.A (véase descripcion anterior). En todo case la suma de las remuneraciones totales a
percibir por Nmas1 Eofia, S.G.E.L.C., S.A.U. no podra exceder el imparte de remuneracién total conforme a
lo establecido en os parrafos anteriores.

El Grupo ha percibido, durante el ejercicio 2014, 300 miles de euros {468 miles de euros durante el ejercicio
2013) procedentes de Nmas1 Private Equity Internacional Limited (véase Nota 2.12), de su actividad como
General Partner de Nmas1 Private Equity Fund.

E! Grupo, y en particular, Mercapital Private Equity, S.G.E.|.C., S.A.U., desempefia las funciones de direccién,
gestion y administracion de Mercapital Spanish Buy-Out Fund lil Espafia, Fondo de Capital Riesgo de Régimen
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Simplificado, de Mercapital Spanish Buy-Out Fund Hi Delaware, Fondo de Capital Riesgo de Reégimen
Simplificado y Mercapital Spanish Buy-Out Fund 1if Banca March, Fondo de Capital Riesgo de Régimen Comun.
Como contraprestacion por sus servicios percibe una comision de gestion, que, excepto situaciones
excepcionales previstas en ef Reglamento de Gestion, se calculara de ia siguiente manera:

- Durante el Periodo de Inversion (finalizado el 24 de octubre de 2012}, Mercapital Private Equity, S.G.E.L.C,,
S.A.U. percibio el importe equivalente al Porcentaje Aplicable (tal y como se define mas adelante) sobre el
Patrimonio Total Comprometido de los Fondos menos aquellos importes que se hubieran distribuido
previamente a los participes en concepto de reembolso parcial o distribucion de resultados.

- Una vez finalizado el Periodo de Inversién, Mercapital Private Equity, S.G.E.L.C., S.A.U. percibira ei importe
equivalente al Porcentaje Aplicable sobre (i) la suma del coste de adquisicién de las inversiones efectuadas
por los Fondos, menos el coste de las inversiones vendidas, (i) menos el importe neto de depreciacion del
conjunto de las carteras, si lo hubiera, (it} mas el Patrimonio Total Comprometido de los Fondos pendiente
de desembolso o, en su caso, importes reservados {o fesoreria disponible en los Fondos) para realizar las
inversiones en compafiias de las carteras de los Fondos ya existentes {follow-on invesimentis), siempre que
exista un compromiso cierto previo para su realizacion o nuevas inversiones formaimenie comprometidas
pero no llevadas a cabo; todo ello calculado al inicie del periodo de devengo de la Comision de Gestion.

La comisién de gestidon se calcula y devenga semesiraimente y se abona por semesires anticipados. Los
semestres comienzan el 1 de enero y el 1 de julio de cada afio, excepto el primer semestre, que comenzd en la
fecha de finalizacion del Periodo de Colocacién o Fecha de Cierre Final y finalizara el 31 diciembre o el 30 de
iumio inmediatamente siguiente, asi como el Uitimo semestre, que finalizara en la fecha de liquidacién de los
Fondos {debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comision de Gestion abonada). Por fanto,
no existen comisiones pendientes de cobro por el Grupo al 31 de diciembre de 2014.

De la comisian de gestion de cualquier periodo anual se deduce ta cuantia que resulte de la suma total de los
importes que Mercapital Private Equity, S.G.E.L.C., S.A.U. haya percibido en ef ejercicio anterior en concepto de
asistencia a consejos, servicios de asesoria y consultoria a las entidades participadas, y comisiones derivadas
de transacciones y/o sindicacion de inversiones de los Fondos.

En e caso de Mercapital Spanish Buy-Out Fund Iit Espafia, Fondo de Capital Riesgo de Régimen Simplificado y
Mercapital Spanish Buy-Out Fund it} Delaware, Fondo de Capital Riesge de Régimen Simpiificado, el Porcentaje
Apiicable sera el dos (2) por ciento anual. En el supuesto de gue, conforme a lo previsto en el articulo 13 del
Reglamento, la Sociedad Gestora actlie como gestora de Fondos Sucesores, el Porcentaje Aplicable se reducira
del dos (2) por ciento al uno coma cinco (1,5) por ciento con efectos desde el momento en que la Sociedad
Gestora comience a percibir una comision de gestién de cualquier Fondo Subsiguiente o desde la finalizacion
de! Periodo de Inversién, lo que ocurra antes. En ef caso de Mercapital Spanish 8uy-Out Fund it Banca March,
Fondo de Capital Riesgo de Régimen Comun, el Porcentaje Aplicable se incrementa en cero con cinco (0,5) por
ciento en ios supuestos descritos anteriormente.

El patrimonio total de los vehiculos gestionados por Mercapital Private Equity, S.G.E.LC., S.A.U. ascendia a
207.035 miles de euros el 31 de diciembre de 2014 (288.214 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). Los
ingresos obtenidos por este concepto han ascendido a 5.529 miles de euros en el ejercicio 2014 (desde la fecha
de integracion de Nmas1 Mercapital Private Equity, S.G.E.1.C., S.A.U. en el Grupo -véase Nota 2.12- hasta ei 31
de diciembre de 2013, a 4.704 miles de euros).

- Mercapital Spanish Buy-Out Fund 1il Espafia, Fondo de Capital Riesgo de Reégimen Simplificado, con un
patrimonio total gestionado de 128.280 miles de euros al 31 de diciembre de 2014 (179.676 miles de euros al
31 de diciembre de 2013}). £l Grupo ha devengado en concepto de comision de gestion, durante el ejercicio
2014, un importe de 3.424 miles de euros (2.925 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).
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- Mercapital Spanish Buy-Out Fund !i| Delaware, Fondo de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, con un
patrimonio totai gestionado de 74.266 miles de euros al 31 de diciembre de 2014 {103.240 miles de euros at
31 de diciembre de 2013). El Grupo ha devengado en concepto de comisidn de gestion, durante el ejercicio
2014, un importe de 1.968 miles de euros {1.675 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

- Mercapital Spanish Buy-Out Fund |l Banca March, Fondo de Capital Riesgo de Régimen Comiuin, con un
patrimonio total gestionado de 3.489 miles de euros al 31 de diciembre de 2014 (5.298 miles de euros al 31
de diciembre de 2013). El Grupo ha devengade en concepto de comisién de gestidn, durante el ejercicio
2014, un importe de 137 miles de euras (104 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

Comisiones satisfechas

26,

El saldo del capitulo “Comisiocnes Satisfechas™ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada incluye, durante
el ejercicio 2014, 441 miles de euros {931 miles de euros durante el ejercicio 2013), correspondientes a ingresos
transferidos, derivados de la colaboracidon en distintas operaciones de asesoramiento financiero realizadas a lo
largo del ejercicio.

Gastos de personat

a) Composicion

La composicién del saldo de este capitule de la cuenta de pérdidas y ganancias consoiidada, correspondiente a
los ejercicios 2014 y 2013, se muestra a continuacidn:

Miles de Euros
2014 2013
Sueldos y salarios (*) 26.867 17.023
Seguridad Social 2.027 1.746
Indemnizaciones (Nota 3-p) 511 234
Otros gastos de personal 602 531
30.007 19.534

("} El saldo de esta cuenta incluye en el ejercicio 2013 los gastos de sueldos y salarios de
Mercapital Private Equity, S.G.E.LC., S.AU. (nicamente desde la fecha de incorporacién al
Grupo {véase Nota 2.12), lo que explica gran pare de la evolucidn del saldo.

b) Nimero de empleados

El nimero medio de empleados del Grupo (correspondo a la Sociedad y saciedades dependientes), durante los
gjercicios 2014 y 2013, asi como la distribucidn por categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos
ejercicios, se muestra a continuacién:
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2014 2013

Numero Nimero

Medio de Medio de
Hombres | Mujeres | Total | Empleados Hombres| Mujeres | Total | Empleados
Direccidn General 25 1 26 26 24 1 25 25
Titulados 103 29 132 123 93 21 114 112
Administrativos 2 21 23 23 2 22 24 24
130 51 181 172 119 44 163 161

27.

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio 2014 en conceptc de gastos de personal,
fundamentalmente en concepto de retribucion variable, que ascienden a 13.088 miles de euwros (5.897 miles de
euros y 75 miles de euros en concepto de retribucion variable y piurianual, respectivamente, al 31 de diciembre
de 2013, respectivamenie), se inciuyen en ei capitulo “Resto de Pasivos” del pasivo del balance consolidado
(véase Nota 13). La retribucion plurianual estaba vincutada a la permanencia de los empleados. A la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales se habian liquidado 11.714 miles de euros del total del importe pendiente
de pago por todos los conceptos.

Durante ios ejercicios 2014 y 2013, el Grupo no ha tenido personal empleado con una discapacidad mayor o
igual del 33%.

Gastos generales

a) Desglose

Ei desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consofidada correspondiente a los
ejercicios 2014 y 2013 es ei siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Alquileres de inmuebles ¢ instalaciones 1.780 661
Comunicaciones 592 1.129
Publicidad y propaganda 464 204
Suministros 453 403
Conservacién y reparacion 130 149
Servicios de profesionales independientes 4222 2.464
Resto de gastos 5.373 4,300
Retribuciones al Consejo (Nota 3} 1,603 683
Contribucicnes e impuestos 160 339

14,777 10.334

E! saldo del epigrafe "Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, incluia en el
ejercicio 2013 los gastos generales de las sociedades que componen el subgrupo Mercapital desde {a fecha de
incorporacién del mismo al Grupo N+1 (véase Nota 2.12.).
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E!l saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes” del detalle anterior corresponde,
fundamentalmente, a gasios incurridos por el Grupo, durante los ejercicios 2014 y 2013, necesarios para la
ejecucion de los proyectos de asesoramiento financiero y de consultorfa a sus clientes.

El saldo de la cuenta “Comunicaciones” del detalle anterior incluye, en el ejercicio 2014, 243 miles de euros
correspondientes al gasto incurrido por el Grupo por el acceso a fuentes de informacion y servicios de
Bioomberg, Reuters y otros a fravés de la sociedad dependiente Nmas1 Equities, Sociedad de Valores, S.A.,
(186 miles de euros en el ejercicio 2013} —véase Nota 2.12),

El saido de la cuenta "Resto de gastos® incluye, bdsicamente, gastos de viaje que, en el ejercicio 2014, han
ascendido a 1.393 miles de euras (1.873 miles de euros en el ejercicio 2013} y alquiler de vehiculos por importe
de 285 miles de euros (316 miles de euros en el ejercicio 2013),

Los gastos correspondientes al arrendamiento de ia oficina que constituye et domicilio sociat de la Sociedad y de
la mayoria de las sociedades del Grupo, durante el ejercicio 2014 y 2013, (véase Nota 1), se incluyen en la
cuenta “Alquileres de inmuebles e instalaciones” del detalle anterior. Debido a la realizacion de reparaciones y
tareas de mantenimiento en el inmuebie en el gue la Sociedad realiza su actividad, durante el ejercicio 2013 se
establecid un periodo de carencia por el que se disminuyo el gasto por este concepto,

A continuacion se detallan las cuotas de arrendamiento minimas que la Sociedad tiene contratadas con el
Arrendador, en base a los mencionados contratos, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes,
incrementos futuros por IPC, actualizaciones futuras de rentas pactadas contractuaimente, ni el iImpuesto sobre
el Valor Afiadido:

Arrendamientos Operativos Miles de euros
Cuotas Minimas 2014 2013
Menaos de un afio 761 761
Entre uno y cinco afios - 1.522
Mas de cinco afios - -
761 | 2.283

Los importes pendientes de pago por el Grupo a varios proveedores como consecuencia de su actividad normal
de explotacién se incluyen en el capitulo "Resto de Pasivos” y en los epigrafes “Pasivos Financieros a Coste
Amortizado ~ Deudas con intermediarios financieres" y epigrafes “Pasivos Financieros a Coste Amortizado ~
Deudas con particulares”del pasivo del balance consolidado (véanse Notas 13y 14).

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

312004, de 29 de diciembre, por la gue se establecen medidas de lucha contra la morosidad en fas operaciones
comerciales:
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Pagos Realizados y Pendientes de Pago
2014 2013
Importe Importe
{Miles de (Miles de
Euros) % (%) Euros) % (%)
Dentro del plazo maximo legal 11.945 84% 17.489 91%
Resto 2.214 16% 1,720 9%
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 14,159 100% 19.209 100%
Plazo medio ponderado excedido de pagos 87 - 66 -
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo maximo legal 12 0.08% 306 2%

{*y Porcentaie sobre el fotal.

El plazo medio ponderado excedido de pagos se ha caiculado como el cociente formado en el numerador por
el sumatorio de los producios de cada uno de los pagos a proveedores realizados en el ejercicio con un
aplazamiento superior al respectivo plazo legal de pago y el nlimero de dias de aplazamienio excedido del
respectivo plazo, y en el denominador por el importe total de los pagos realizados en el ejercicio con un
aplazamiento supernior al plazo legaf de pago.

b} Otra informaci6n

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas prestados a las distintas sociedades tanto
domiciiiadas en Espafia como en el extranjero que componen el Grupo N+1, durante el ejercicio 2014, han
ascendido a 143 miles de euros (179 miles de euros durante el ejercicio 2013}, que se incluyen en ei saldo de la
cuenta “Servicios de profesionales independientes" del detalle del apartado anterior. Asimismo, durante los
ejercicios 2014 y 2013 han sido abonados por otros servicios distintos de auditoria prestados por su auditor 153
y 10 miles de euros, respectivamente.

Hechos posteriores

Con fecha 4 de febrero de 2015, se firmd un contrato en el que se estableciercn lfos términos y condiciones en
virtud de los cuales, Nmas1 Energia, S.L.U. transmite las acciones de Nmas1 Eolia, S.G.E.L.C., S.AU. a Eclia
Renovables de inversiones, S.C.R., S.A., quien las adquiere mediante la entrega de acciones de Eolia
Renovables de Inversiones, S.C.R., S.A. a la Sociedad, mas una contraprestacion adicional en efectivo de 100
miles de euros. Esta previsto que dicha transaccidn se complete durante el ejercicio 2015.

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se
modifica el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se aprueba el Reglamento de desarrolto de a Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva {véase apartado a) anterior). En opinion de
los Administradores de Nmas1 Asset Management, S,G.LLC., S.A.U,, la entrada en vigor de dicha modificacion
no tendra un impacio significativo para dicha sociedad.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2014 no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en esta y
las restantes notas de esta memoria.
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Anexo

Informacion de! Grupo N Mas Uno IBG, S.A. para el cumpliimiento del articulo
70 bis.Uno de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores -
introducido por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervisién y
solvencia de entidades de crédito- (“Informe Anual de Empresas de Servicios
de Inversion”)

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

a) Denominacion, naturaleza y ubicacién gecgréfica de la actividad

N Mas Uno IBG, S.A. (en adelante, la Sociedad o N+1) se constituyé el 1 de febrero de 2001, comprendiendo su
objeto social las siguientes actividades:

1, La prestacion de servicios empresariales, de asesoramiento financiero y de consultoria a clientes
empresariales e institucionales a través de cualquier medic o soporte, incluyendo internet,

2. La realizacién de estudios, analisis e investigaciones de contenido econdmico, comercial, tecnolédgico,
estratégico o financiero.

3. El desarrolio y comercializacién de productos, herramientas o software sobre materias relacionadas con el
objeto social.

4. |La adquisicion, tenencia, arrendamiento y expiotacion y enajenacién de bienes inmuebles.
5. La adguisicién, tenencia y disfrute de participaciones empresariales.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarroliadas por fa Sociedad tofai o parciaimente, o de
modo indirecto, mediante la titutaridad de acciones o participaciones en sociedades con objeto idéntico o
anaiogo. ‘

La Sociedad desarrolla su actividad en Espafia desde sus oficinas en Madrid, calle Padilla, n® 17.

La Sociedad es la entidad dominante de un grupo de sociedades {en adeilante, el Grupo o Grupo N+1), que se
compone de varias sociedades dedicadas a ias aclividades de asesoramienio financiero y consultoria a
empresas e instituciones en Espafa y en el extranjero, a la realizacidn de servicios de inversién y servicios
auxiliares, al asesoramiento en materia de patrimonios y al asesoramiento, adminisiracién y gestion de
entidades de inversién de capital privado, carteras e instituciones de inversidn colectiva (véase Notfa 2.12).
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b) Volumen de negocio

En este epigrafe se muestra la informacidn correspondiente al volumen de negocio, por paises, en base
consolidada, de la Sociedad, sociedades dependientes de fa misma, asi como de las sociedades multigrupo vy
asociadas vajoradas por puesta en equivalencia. Se ha considerado come volumen de negocio, el margen bruto,
segun aparece en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del Grupo, ai cierre dei ejercicio 2014:

Datos a 31 de diciembre de 2014 _
~* Volumen de negocio (en -
oo omiles deeuros
Alemania 6.083

Brasil 45
Colormbia 2
Espafia 57.783
Francia 5
Inglaterra 3.193
ltalia 1,455
Luxemburgo 102
Mexico {2}
Suiza 433
Turguia 35
Total 69.134

¢) Nomero de empleados a tiempo completo

A continuacitn se muestran los datos de empleados a tiempo completo por paises al cierre de 2014 de ia
Sociedad y sus sociedades dependientes.

os 2 31 de diciembre de 2014

T Neempleadost
Esparia 145
italia 11
inglaterra 7
Alemania 15
Francia 3
Total 181

d} Resultado bruto antes de impuestos

En este epigrafe se muestra el resultado bruto antes de impuestos, en base consolidada de la Saciedad,
sociedades dependientes de Ja misma, asi como de las sociedades multigrupo y asociadas valoradas por puesta
en equivalencia.
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Datos a 31 de diciembre de 2014

~e eurps) .

Resultado biuto {en miles

Alemania _2.108
Brasil {2B5)
Chile (10
Colombia {105)
Espafia 20.198
Francia (385)
Inglaterra 2.082
Italia 163
Luxemburgo 102
Mexico (87)
Suiza 433
Turguia 35
Total 24.294

OM1424680

e) Impuestos sobre el resuftado

En este epigrafe se muestra el Impuesto sobre el resultado, en base consolidada de la Sociedad y sus
sociedades dependientes.

Datos a 31 de diciembre de 2014
lmpuesto sobre el resultado
.- “(en-miles deeuros) .

Alemania (460)
Espafia (5.283)
l{alia (81
Total {5.824)

f) Subvenciones o ayudas piblicas recibidas

En el ejercicio 2014 el Grupo N Mas Uno IBG, S.A. no ha recibido subvenciones o ayudas pliblicas.
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g) Rendimiento de los activos

El rendimienio de Jos activos del Grupo N Mas Uno IBG, §.A., al cierre del efercicio 2014, calculado como el
cociente entre su beneficio neto consolidado de! ejercicio 2044 y el importe total de su activo al 31 de diciembre
de 2014, es de 19,49%.
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N Mas Uno IBG, S.A. y Sociedades que Integran e! Grupo N+1

informe de Gestion Consolidado del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2014

Evolucion durante el ejercicio

N Méas Uno IBG, S.A. se constituyd el 1 de febrero de 2001 para ser la entidad dominante del Grupo N+1,
integrado por varias sociedades dedicadas a actividades de asesoramiento financiero a empresas e
instituciones; asesoramiento y gestion de entidades de inversidn en capital riesgo y asesoramiento en materia de
patrimenios.

Posteriormente se han incorporando al Grupo actividades adicionales, como la gestidn de instituciones de
inversion colectiva, el asesoramiento a empresas en operaciones en los mercados de capitales y gestion de
inversiones inmobiliarias asi como en infraestructuras de energlas renovables.

Durante el ejercicio 2014 se ha continuade en la direccién de la internacionalizacion de las actividades
desarrofladas por el Grupo.

Se describen a continuacion, por grandes blogues de negocio, las actividades del Grupo N+1 durante el gjercicio
2014:

Gestion de Activos

En el area de private equity, cabe destacar 5 inversiones realizadas por comparifas de la cartera gesfionada (3
de ellas internacionales), las ventas de Mivisa (con un muitipio de salida de 2,4 veces), de Xanit (0,9 veces) y de
Clece {1,7 veces), asi como la emision de un bono de 75 millones por parte de Eysa, lo cual ha permitido
recuperar el 50% de la inversion en la compafiia.

En cuanto a los fondos de capital especializados, los dos vehiculos gestionados cierran ef afic como los fondos
alternativos mas rentables en Espafia segun inverco. En este periodo el Iberian QMC Il logré una performance
del 17,8% y EQMC del 15,1%. Ademas, el fondo EQMC ha sido nombrado como el cuarto mejor fondo por
rentabilidad en los dltimos 3 afics de entre 109 fondos a nivel globat (ranking de Barclay Hedge, el mayor
ranking de hedge funds global). Por lo gque respecta a la actividad Inversora, el fondo QMC H tomo
participaciones relevantes en Tubos Reunidos, Laboratorios Rovi y Eurona. EQMC completd desinversiones en
tres compafifas.

En io que respecta a gestién de activos de energia renovable, la capacidad instalada neta de Eolia Renovables
ascendio a 586,3MW con una produccion de energia eolica de 1.190TWh en 2014, mientras que ia fotovoltaica
fue de 85,3GWh. Con estas magnifudes, Eofia Renovables se afianza como la primera eléctrica espafiola no
ligada a ningun grupo eléctrico o constructor.

los equipos de gestion de activos inmobitiarios cerraron tres inversiones por €52 millones y cuatro
desinversiones por €86 millones. Al cierre dei ejercicio la cartera esta compuesta por 6 activos en el Reino Unido
y 17 en Alemania, con una valoracion agregada de €718 millones.

Por ultimo, dos areas de gestion de reciente creacion, el asesoramienfo y gestion de activos distress, que
durarnite el ejercicio cerré la venta de 37 posiciones de la carlera de activos de una entidad financiera y fa gestion
de deuda corporativa que actualmenie se encuentra en fase de levantamiento de fondos.
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Analisis y ventas instifucionales

Por su parte, en Espafia, N+1 Equities continud su afianzamiento como sociedad de valores de referencia en Ia
intermediacion institucional sobre acciones espafiolas. El volumen efectivo infermediado en 2044 crecid un 48%
sobre el ejercicio anterior,

Banca de inversion

N+1 dio continuidad durante 2014 a su estrategia de constituirse en referente europeo del asesoramiento
financiero en el mid-market, Asi, entre los hitos del ejercicio se encuentran la toma de una participacién
significativa en Swiss Capital Corporate Finance, uno de los lideres en los servicios de investment banking del
mid-rmarket suizo. Durante el ejercicio pasado este equipo participé en importantes operaciones en el mercado
iocai, como la fusion entre Nationale Suisse y Helvetia, que dio lugar af tercer grupo aseguradoer suizo, o la
adquisicién de Swisscanto por parte de Zurich Cantonal Bank.

Tras esta adquisicion et area tiene presencia en siete paises (Espafa, Reino Unide, Francia, italia, Alemania,
Suiza y Turguia), lo que permite aflanzar su estrategia de prestar un servicio paneuropeo: equipos locales
fuertes y capacidades cross-border. Durante el pasado ejercicic N+1 proporciond asesoramiento a sus clientes
en 70 operaciones.

Ademas. esta division se ha visto reforzada con la incorporacién de un equipo espectalizado en el
asesoramiento en valoraciones y operaciones de estructuracion y transmisién de carteras de créditos, activos
inmobifiarios, recibos y derechos de cobro. Entre jas operaciones mas significativas cerradas durante el ejercicio
se encuentra el asesoramiento a Catalunya Banc en la venta a Blacksione de la mayor cartera de credito
hipotecario residencial de Europa (€6.382 millones de euros).

N+1 Singer, sociedad del Grupo que opera en los mercados de capiales del Reine Unido, tevantd capital por
importe de 676 millones y es el 5° corporate broker en Reino Unido por nimero de clientes (114, con una
capifalizacion media de 115 millones de libras) y el 3° en el AIM (Alternative Investment Market).

Asesoramiento patrimonial y banca privada

El negocio de asescramiento pairimonial —~desarrollade en Espafia en alianza con el grupo suizo Syz&Co —
continué su tendencia de crecimiente, aumentando los ingresos netos del afio 2014 en un 29,6%.

Evolucidn previsible

Tras el anuncio de fusion entre N+1 y la sociedad cotizada Dinamia Capital Privado 5.C.R., S.A, hecho publico
el 18 de diciembre de 2014, se estan llevando a cabo todos los tramites derivados del Proyecto Comun de
Fusién aprobado por los respectivos Consejos de Administracion.

La fusion dara lugar a una compafia que combinara la actividad de gestién de activos, el asesoramiento
financiero y determinados servicios de inversion que actualmente desarrofia et Grupo N+1, {a actividad de
inversion directa en empresas que actuaimente desarrolla Dinamia y una nueva actividad de inversién en activos
y productos relacionados con tos servicios de gestion de! grupo combinado, tode ello en el marce de una entidad
cotizada, en la medida en que Dinamia ya tiene esta consideracion, Desde la perspectiva del Grupo N+1, la
operacién de fusion facilitara la consolidacidn del proyecto de internacionalizacién e impulsara la actividad de
gestién de activos a fravés de una mayor capacidad de inversién en productos gestionados.
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CLASE 8-

Hechos posteriores

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Operaciones con acciones propias

MNada que resefar distinto de lo mencionado en la memaoria.

Investigacion y Desarrollo

E! Grupo y las sociedades gue lo integran no han desarrollado actividad alguna relacionada con ta investigacion
y el desarrolio.

Objetivos y politicas de gestion del riesgo del Grupo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros de cartera de negociacion por el Grupo se ha limitado,
basicamente, a la suscripcion de adquisiciones temporales de activos de deuda publica y participaciones en
instituciones de inversién colectiva, ajustando sus obietivas y politicas de gestidn de los riesgos de precio,
credito, iquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo, fundamentaimente, a los limites y coeficientes establecidos
per la normativa vigente para grupos consolidados de empresas de servicios de inversion,

informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operacicnes comerciales

Al 31 de diciembre de 2014, el Grupo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales que a dichas fechas acurmulara un aplazamiento superior al plazo legat de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2014 a dichos proveedores se han realizado dentro
de ios limites legales de aplazamiento.
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién, D. Francisco Albella Amigo, para hacer
constar que tras la formulacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de N mas Uno IBG, S.A. y
Sociedades que integran el Grupo N+1, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014, por el
Consejo de Administracion en la sesién del 24 de marzo de 2015, con vistas a su verificacion por los Auditores
de la Compaiiia y posterior aprobacion por la Junta Genetal de Accionistas, los miembros del Consejo de
Administracion han procedido a suscribir el presente Documento, comprensivo de la memoria, balance
consolidado, cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estado de cambios en el patrimonio neto consolidado,
estado de flujos de efectivo consolidado e informe de gestion, 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, 24 de marzo de 2015

El Secretario no Consejero del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Francisco Albella Amig

‘-_-______‘__,--"_ i ~
Fdo.: D.

ntiago Eguidazu Mayor

Fdo.: D. José Antonio Abad Zorrilla Fdo.: D. Jorge Mataix Entero

Fdo.: D. Ricardo Portabella Peralta

Fdo.: D. Albefto Terol Esteban Fdo.“D: Fé@ Pastor Arnauda
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El presente documento, comprensivo de la memoria, balance consolidado, cuenta de pérdidas y

ganancias consolidada, estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, estado de flujos de
efectivo consolidado e informe de gestion de N Mas Uno IBG, S.A. y Sociedades que integran el
Grupo N+1, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014, se compone de 101
hojas de papel timbrado, referenciados con la numeracion 0M1424584 al 0M1424684, ambos
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion en la diligencia
adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

‘Wf

Fdo.: D. Francisco Albella Amigo
Secretario no Consejero

Madrid, 24 de marzo de 2015




