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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
Al Socio Unico de Inversiones Zult, S.L. (Sociedad Unipersonal):

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Inversiones Zull, S.L. {(Sociedad Unipersonal) — en adelante,
la Sociedad — y de las Sociedades que integran, junto con la Sociedad, el Grupo Inversiones Zulll — en adelante, el
Grupo —, que comprenden ¢l balance consolidado al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas v ganancias
consolidada, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y
la memoria conselidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de la
Sociedad son responsables de la formulacién de las cuentas anuales consolidadas de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera aplicable al Grupo (que se identifica en la Nota 2.1 de la memoria
consolidada adjunta) v, en particular, con los principios y criterios contables contenides en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en
el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de ia evidencia justificativa de las
cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de si su presentacion, los principios v criterios contables utilizados y
las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera gue resulta de
aplicacion.

En nuesira opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2013 expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de Inversiones
Zulg, S.L. (Sociedad Unipersonal) y Sociedades que integran el Grupo Inversiones Zulg al 31 de diciembre de
2013, asi como de los resultados consolidados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de
informacion fmanciera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores
de ia Sociedad consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestidén consclidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolfidadas del gjercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores s¢ limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de informacion distinta de
la obtenida a partir de los registros contables de Inversiones Zult, S.L. {Sociedad Unipersonal) y Sociedades que
componen el Grupo Inversion
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CLASE 87

INVERSIONES ZULD, 5.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)}
¥ SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPQ INVERSIONES ZULU

OL9073475

BALANCE ADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2 NOTAS 1 A 4
{Miies de eurns)
ACTIVD Nota 317522013 ez ey PASIVO Y PATRIMONIO NETO Hota 11212043 IH2R02
TESORERIA & 2 |PASIVO
CARTERA DE NEGOCIACICHN: CARTERA DE NEGOCIACION 13 44.803 4.830

Valores representalivos de douds & 349.0%8 56.896

Instrumentos de capitaf 8 33.300 46,658 {TROS PABIVOS FINANGCIERDS A VALOR RAZONABLE CON

Derivadus de negosiacion 8 508 D268} CAMSBIOS EN FERDIDAS Y GANANCIAS . -

Ctros acthrge financierss . -

Pro-memonia; Prasiados o en garardla . - PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO:
Beudas con intermediarios financieros 14 23,138 43173
OTRODS AGT!IVOS FINANCIERDS A VALOR RAZCNABLE CON Deutas con particulares 15 42612 34798

CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS; Empréstitos y pasives subcrdinados - -

Valores representativos de deuda - - Ctres pasivoes Snancieros - -

Oftroz inslrumentos de capital - -

Ouos atlivos financiercs - - DERIVADOS DE COBERTURA - -
Pro-memona: Prestades ¢ en garanlia - .

PASIVOS ASCCIADOS CON ACTVOS NO CORRIENTES EN VENTA . “
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA:

Vaiores zepresentatvos de deada - . PROVISICNES:

Qlrog instizrmentos de capltal ] 28.786 264828 ¢ Fondos para pensiones y abligaciones similares 16 - 2!
Fro-memoria. Prastados ¢ en garanifa 23 19.210 17.884 | Provislenes pars impuesios - -

Otras provisiones - -
INVERSIONES CREDITICIAS:

Crédito a intermediarios fnansiercs 3 150,684 67.698 [PASIVCS FISCALES:

Crédito a particuiares 7 13.528 4.360 | Corrientes 20 1.849 "

Ctros achvos fnencieres . - Ditericlos 20 " &
CARTERA DE INVERSION A VENGIMIENTO - . RESTO DE PASIVOS 13 0803 B.742
Pro-maemoiia: Prestadas o en garantia - -

TOTAlL PASNO 122817 95,53
DERIVAGES DE COBERTURA . -
FONDIOE PROPIOS 73.024 60.94%
ACTIVOS KO CORRIENTES EN VENTA: CAPITAL:

Valores tepresentativas de deuda - - Escriturado 18 76.883 76.88)

instrumentas de capital - - Menos: Capial no exigido . -

Active matetial - - PRIMA DE ASUNCION - -

Gires . . RESERVAS 18 {15.831)] (19.686)

OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL
PARTICIPACIONES: Mencs: Valores propics - -
Entidades multigrupo " - RESULTADOQ DEL EJERCICIO 13 12.072 3744
Entidacles asociadas 5 27 231 Menos: Dvidendos y reteibuclones u .
AJUSTES POR VALORACION: W7 8591 £.230
CONTRATOS RE SEGURDS VINCULADOS A PENSIONES - - Actives financieres disponibles para fa venfa 8381 6.220
Coberturas da los flujos de efective - N
[ACTIVC MATERIAL: Cob de petas efneg en el exiranjera - A

De uss propio 16 1585 1.644 1Diderencias de cambio - -

invergiones inmobiiiariaes . . Ertidades vatoradas por et métods de participacion " -

Resip de sjustes per veioracin . .
ACTIVO INTANGIBLE: PATRIMONIO NETO ATRIBLEDO A LA ENTIDAD DOMINANTE $1.615 66,171

Fonde de camercio 3] 10.808 $0.208

Ctro active Intargible ki BH 856 {INTERESES MINORITARIOS {+/-} 13 $6.630 74,588
ACTIVOES FISCALES!

Corientes - -

Plierdos FL] 4.200 §5.377

TOTAL PATRIMONIO NETD 168.246 140.770
RESTC DE ACTNOS 12 1448 1.826
TOTAL ACTIVG 280262 232,343 (TOTAL PASIVD ¥ PATRIMONIO NETD 260.262 232.343
Protnemotia:
Cuetilag de fiesgo y SOMBromise 21 147 138 189.991
Ofras cusntas de orden 23 169.793 134.271

Las Motas 1 a 32 dascritas &n 2 Mesmotia adjunta forman parle integ

{"} Se presenta, unica y exclusivaments, & eleclos comparatives.

dei Satance dade al 31 de diclemb:

de 2013
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CLASE 8

INVERSIONES ZULG, §.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)
Y SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUFPO INVERSIONES ZULY

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANGCIAS CONSOLIDADAS
c POND RCICH INADO

Et 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOTAS 1 A 4)

{Miles de euros)

{Deise) Haber
Eleesicin Ejerslsla
[y 7013 2012 (7
INTERESES Y RENDIMIENTDS ABIMILADOS il 4264 2743
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 28 (2.262) (3.390)
MARGEN CE INTERESES 2.002 (647}
RENDWEENTOS OE INSTRUMENTOS OE CAPITAL & 127 1.903
RESULTARO DE ENTIBADES VALORADAS POR EL METCDO DE LA PARTICIFACION 12 4 {2y
ICOMISIONES PERGIBIDAS 27 18589 5431
[ OMISIONTS PAGADAS ki {3.257) {2.584)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neta:
Cartera do napnciacién 28 42,053 22.020
Ofros instrurentos financieres a vaior 1azonobie con cambios an pérdidas ¥ gananciat - -
i he a valor i# con cambios en pérdidas ¥ ganantias » 15 {4%)
Ques - . -
DIFERENGIAS DE CAMBIO {neto) 30 488 a7
OTROS PRODVCTOS DE EXPLOTACIGN - -
DTRAS DARGAS DE EXPLOTAGION 32 (97} (138)
MARGEN BRUTOD GD_.5__3§ 26.031
GASTOS DE PERSONAL kil {21.163) {12.985)
GASTOS GENERALES 32 {1081 {9.407)
JAMORTIZATHN Wyt (583 ey
DOTACIONES A PROVISIONES {nato) - -
FERDIDAS POR DETERIGRO DE ACTIVOS FINANCIEROS {neta):
Invarsiones credilicias - -
Olrps ng & valot cen cambics en pdedidas y ganantiss 3 - (58)
RESULTADO DE LA AGTIVIDAD DE EXPLDTACION 20.278 7.110
PERDIDAS FOR DETERIORD DEL RESTO DE ACTIVOS (neto):
ATvas mateniales - “
Activas intangibles 1 - -
Reste 3 - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NQ CLABIFIGADDS COMG NO CORRIENTES EN VENTA ] [ -1 40
DIFERENCIA NEGATIVA £X COMBINACIONES DE NEGOCIOS =} -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICARDS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - f -
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS 28.276 1150
MPUESTO SOBRE BENEFICIOS [ 20 {3.203} 128
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS | 25.073 T8
[RESUR.TADC DE OPERACIGNES INTERRUMPIDAS {neto) - -
RESULTADG CONSOUGADO DEL EJERCICIC 25.073 7.275
RESULTADO ATRIBUIDG A LA ENTIDAD DOMINANTE 18 12.0%2 3.744
RESULTADD ATRIBUIDC A INTERESES MINORITARIOS 14 13.00% 3.531
HENEFICID POR PARTICIPACION
Basico {Euros) 4 Q36 0,05
Dvido (Eurps) % 9,18 0,05

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a elacitd campargtos

1as Notes 1 & 32 descritas en iz Memorta adjunta forman paste integrante
de la cuantz de pérdidas ¥ g s ¢ ldada di al ejercicin shual terminado el 31 de diviembre de 2013,
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CLASE 87

INVERSIONES ZULU, S.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)
Y SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO INVERSIONES ZULU

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO DE 1L.OS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOTAS 1 A 4)

AL ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADOS
(Mites de Euros)

Ejergicio Ejercicio
Nota 2013 2012 (%)

RESULTADC DEL EJERCICIO 25.073 7.278

OFRGS INGRESOSIGASTOS RECONOCIDOS 3.372 | 2.258
Activos financieros disponibles para fa venta- 4.801 3.196
Ganancias/Pérdidas por valeracion 17 4,801 3.196

Importes transferidos a la cusnta de pérdidas y ganancias - -

Otras reclasificaciones - -
Coberturas de los flujos de efectivo (+/) - -

Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-} - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {+/-} - -

Importes transferidos al valer inicial de las partidas cublertas (+/-) i - -

Otras reciasificaciones {+/~) . -
[Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/.) - -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion {+/-) . -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) - -

Otras reclasificaciones (+~) - -
{Diferencias de cambio {+/-) B -

Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-) - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) - -

Otras reclasificaciones (+/) - -
Actives no corrientes en venta {+/-) - -

Gananclas/{Pérdidas) por valoracién {+/) - -

importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) - -

Otras reclasificaciones (+/-) . .

Gananclas/{Pérdidas} actuartales en planes de pensiones {+/-) 18 16 30

Resto de Ingresos y gastos reconocidos (+/-) - .

impuesto sobre beneficios {+/-) 16y 17 {1.445) (968)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 28.445 9.633

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO ATRIBUIDOC A LA ENTIDAD DOMINANTE 15.444 6.002
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO ATRIBUIDC A INTERESES MINORITARIOS 19 13.001 3.53%

(*} Se prasanta, Unica y exclusivaments, 2 efectos comparativos

Las Molas 1 a 32 descritas en la Memoria adjunta forman pane integrante del estado de
cambios en el patimonic neto cansclidado del ejercicie anuat terminacio et 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 87

INVERSIONES ZULU, 5.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)
Y SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO INVERSIONES ZULU

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS DE LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 BE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOTAS 1A 4)

(Miles de euros)

Ejerclclo Ejsrcicio
Notas 2013 2012 (*)
1. FLUJOS DE BEFECTIVO DE LAS AGTIVIDADES DE EXPLOTACION (+-)
[Resultado del ejercicio {+/-] 25,073 T.275
jAlustes para obtener los Bujos de efectivo de las actividades de explotacidn: {+/) (2.474) §50
Amoriizacion () o0y 1 683 4914
Pérdidas netas por deferiore de valor de los aclivas (+-) 8 . 58
Dotacionas helas a provisiones para resgos (54-) - .
Resutiado por venta de aclivos ne financiercs (+/-} . -
Resultado por venia da participacicnes {+/-} 9 - {4Q)
Diras partidas {+4) 16 {3.457) 41

Resultado ajustade (+/-) 22.599 7.825

Aumento (Disminucisn} neta en los actives de explotagidn {+/) {7.353) {82,784}
nversiones credilicias {+/) ByT {45.288) {13.980%
Larlera de negociacian (+/) 8 34.986 {79.595)
Otras aclives financieros a valar razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) . .
Aclivos financieros disponibles para ia venta {+5-} 8 2.578 1,878
Otros activos de sxplolacién {+4) 2 378 {787)

A fo (Disminucién) neta en los pasivos de explotacién (+/-} 35.291 13.229
Pasivos financieros & coste amortizade (+) 1415 {12223} 2.577
Cartgra de negosiackn (+/-) 3 35.973 2.283
Otros pasivos {inancieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+5) - -
Olros pasives de explotacion (+/+) iz 7.541 1.389

Cobrosipagaes por impuesto sobre benefigios {#/-) 20 {1.645) -

Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Explotacién (1) YT {71.730}

2. FLUOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos {-} {1.127) {1.875)
{iarlera de inversion a vencimiente (=) - -
Participaciones () . -
Activos materiales {-) b1+ {710 (780}
Activos inlangibles (-} " {417) (285}
Qlras unidades de negocio {-) . N
Aclivos no comientes y pazivos asosiades en venta {+) - “
Otros pages relagionados con aclividades de inversitn {-) - -

Cobros (+} ¥ - 43
Cartera de inversidn a vencimianto - .
Participaciones - 43
Activos maleriales - -
Aclivos inlangibles - .
Diras unidades de negogio . -
Activos o cortrientes y pasivos asociados en venta - .
Otras cobros relacidnades con aclividades de inversién - .

Total Flujos de Efective Netos de las Actividades de inversidn (2 {1,127} {1,032)

3. FLUJOS OE BEFECTIVG DE LAS ACTIVIDADES DE FINANGIACION {+1)

Pages [ u -
Amortizacion instrumentos de patimonio (-} 19 11,182 g
Adquisicion instrumentos de capital propic {-) - -
Davoiucion ¥ amorlizacion obligacionss y oiros valores negoclables {-) - -
Pevolucion y amontizacion de pasivos subordinades, empréstitos, préstamos y olras financiaciones recihidas () - .

Cobros (+} - -
Emision instrumentos de patrimonio {+) 19 (12.062) 4.080
Emisidn v anajenpcion de instrumentos de capital propic (+) - .
Ermnisidn obligaciones y otros valores nagoctables (+} . .
Ermnision de pasivos subordinades, préstames v atras financiaciones (+) - .

Dividendes pagades y remur de ofros in os de patrimonio {-) - -

Total Flujos de Efective Netos de las Actlvidades de Financlacidn {3} {880) 1.080

4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN £L EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {+1) (4} - -

5. AUMENTO! DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVO [+4) {T+2+3+4) 45,885 (71.672)

Efective y equivaienies de efective al inicio del gjercicio (+/-} g 45,289 116.36+

IEfect'rvo ¥ equivalenies de efective ai final del ejercicio (+/) ] 82,174 45,289

{*} Se presenta, Unicd v extiusivamente, a efectos comparativos
Las Nolas 4 a 32 descriteg en ia Memoria adjunta

forman parte integranle dei estade de fiujos de efective consolidado def ejercicio anual terminada &1 31 de diclembre de 2013,
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CLASE 8

Inversiones Zult, S.L. (Sociedad Unipersonal) y sociedades que integran el
Grupo Inversiones Zuli

Memoria Consolidada del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2013

1. Reseifia histdrica

Inversiones Zull, S.L. {en adelante, la Sociedad) se constituyd el 22 de junio de 2000 por un periodo de tiempo
indefinido, comprendiendo su objeto social comprar, vender, promocionar, gesfionar, tener, custodiar,
administrar, canjear, disfrutar y gravar toda clase de valores mobiliarios, titulos, valores, efectos de comercio y
bienes muebles en general.

Su domicilio social se fijé en el momento de su constitucion en Madrid, cafle Juan Vigon, namero 5.

La Sociedad es la sociedad dominante del Grupo de empresas de servicios de inversion (Grupe Inversiones Zuld
- en adelante, el Grupo -) supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V ),
que integra a JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. {Sociedad Unipersonal), L.ogos International, Savia
Asset Management, S.L., Savia Financiacion, S.L. e Inversiones Pefia Cabarga, S.L. (Sociedad Unipersonal)
como sociedades dependientes y Kibaoni Inversiones, S.L. como entidad asociada (véase Nota 2.10).

2. _Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas, principios de consolidacion y otra
informacién

2.1 Marco Normative de informacion financiera aplicable al Grupo

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo, que se han preparado a pattir de sus registros contables, han
sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera aplicable al Grupo, que es el
establecido en:

a. El Codigo de Comercio y fa restante legislacién mercantit.

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

¢. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas y
sus normas complementarias.

d. EKlresto de la normativa contable espafiota que rasulte de aplicacion.



0L9073481

CLASE 87

2.2 Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido obienidas de los registros contables de la Sociedad y
de sus sociedades participadas y se formulan de acuerdo con e marco normativo de informacion financiera
que le resuita de aplicacion y, en particular, los principlos y criterios contables en &l contenidos, de forma que
muestran [a imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados def Grupo v de los flujos
de efectivo, consolidados, habidos durante el correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido
formuladas por el Consejo de Administracién de la Sociedad, se someteran a la aprobacién por su Socio
Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su pare, las cuentas anuates
consolidadas del gjerciclo 2012 fueron aprobadas por el Socio Unico de la Sociedad et 30 de abrit de 2013 y
depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

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

2.3 Principios contables no cbligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, el Consejo de Administracion ha
formulado estas cuentas anuales consolidadas feniendo en consideracion la totalidad de los principios y
normas contables de aplicacion obligateria que tienen un efecto significative en dichas cuentas anuales
consolidadas. No existe ningln principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

2.4 Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio, consolidados, son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por el Consejo de Administracion de la Sociedad
para la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas, Los principales principios y politicas contables Yy
criterios de valoracidn se indican en fa Nota 3.

En ia elaboracion de las cuenias anuales consolidadas adjuntas se han utiizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por el Consejo de Administracion de la Sociedad para valorar algunos de los activos,
pasivos, ingresos y gastos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a

- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, entre los que se encuentran el
fondo de comercio, las participaciones y los derechos de crédito adquiridos {véanse Notas 2,10, 3-e, 3-h
y 3-i);

- Lavida uti de los activos matertales e intangibles (véanse Notas 3-h y 3-ij;

- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 8 y 13);

- Las hipttesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos por pensiones {(véanse Notas 3-0 y 18);
- Los pagos contingentes derivados de la valoracién de determinados activos (véanse Notas 3-i y 11}

- Larecuperabilidad de los impuestos diferidos (véase Nota 20);

- Etcdlculo de las provisiones (véase Nota 3 - v).
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A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2013, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificar dichas estimaciones (al alza ¢ a la baja) en proximos ejercicios, io que se harta de forma
prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la
correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

2.5 Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta memoria referida al ejercicio 2012 se presenta, a efectos comparativos,
con la informacion referida al ejercicio 2013,

2.6 Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance consclidado y de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estade de
cambios en el patrimonio 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 ia memoria consolidada.

2.7 Fondo General de Garantia de Inversiones

La sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) se
encuentra integrada en el Fondo General de Garantia de Inversiones. El importe de las contribuciones
realizadas por dicha sociedad al Fondo, duranie los ejercicios 2013 y 2012, ha ascendido a 31 y 30 miles de
euros, respectivamente, que se encuentran registrados en el capitulo “Otras Cargas de Explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véanse Notas 8-a y 32).

2.8 Recursos propios minimos y coeficiente de liguidez

La Circutar 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional def Mercado de Valores, sobre Solvencia
de las Empresas de Servicios de Inversién y sus Grupos Consolidables (modificada por la Circular 1/2011,
de 21 de enero, y por la Circuiar 6/2011, de 12 de diciembre), regula ios recursos propios minimos que han
de mantener dichas entidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e
informacion sobre la autoevaluacién de capital que deben realizar las entidades, asi como de la informacién
de caracter publico que deben elaborar. Asimismo, con fecha 26 de junio de 2013, se publicé el paquete
legistativo (Directiva 2013/36 y Reglamento 575/2013) que regulara el acceso a la actividad, el marco de
supervisién y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversién. Al 31
de diciembre de 2013 el Grupo cumplia los requisitos minimos de recursos propios establecidos por [a
normativa vigente a dicha fecha.

Asimismo, conforme a la normativa vigente, 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 2013, JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. {Sociedad
Unipersonal), (nica sociedad de valores del Grupo, cumplia dicho coeficiente.

2.9 Departamento de Atencion al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos ¥
servicios de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolia la Ley
35/2002 (de 22 de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, a sociedad del Grupo, JB
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Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) tiene creado su correspondiente
Departamento de Atencion al Cliente y establecio un reglamento que regula de forma sistematica y completa
el funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de
reclamacion, asi como una agil tramitacién y resolucidn de las quejas o reclamaciones interpuestas por
aquéllos.

Dicho Departamento de Atencion al Cliente ha presentado ante su correspondiente Consejo de
Administracion con fecha 31 de marzo de 2014 el informe explicativo respectivo del desarrollo de su funcion
durante el ejercicio 2013, En dicho informe se indica que no se ha recibide reclamacién o queja alguna de
clientes durante dichos ejercicios por lo que no ha sido necesario dictar ningln tipo de decisidn,
recomendacion o sugerencia.

2.10 Principios de consolidacién

Se consideran "Entidades del Grupo” aguellas que, junto con la Sociedad, constituyen una unidad de
decision; esta unidad de decision se manifiesta generalmente, aunque no Unicamente, por la propiedad de la
Sociedad, directa o indirecta, del 50% o mas de los derechos de voto de las entidades participadas o, aun
siendo inferior o nulo este porcentaje, si la existencia de ofras circunstancias o acuerdos determinan [a
existencia de unidad de decision.

Se consideran ‘Entidades mulfigrupo” aguellas sociedades gestionadas conjuntamente por la entidad
dominante o alguna o algunas de las entidades del grupo en caso de existir éste, incluidas las entidades o
personas fisicas dominantes, y uno 0 varics terceros ajenos al Grupo.

Se consideran "Enfidades asociadas” aquellas sociedades sobre las que la Sociedad tiene capacidad para
ejercer una influencia significativa, aunque no constituyen una unidad de decision con la Sociedad ni se
encuentran bajo control conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una paricipacion (directa
o indirecta) igual o superior a1 20% de los derechos de vote de la entidad participada.

Los principios de consolidacién mas importantes aplicados en la slaboracion de estas cuentas anuales
consolidadas, de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio y con Iz 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 métedo de integracion global para las “Entidades del Grupo”. El
valor de la participacion de fos accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados det ejercicio
se reconoce en los capitulos “intereses minoritarios” y "Resultado atribuido a intereses minoritarios” del
balance y de ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidados, respectivamente. Al 31 de diciembre de
2013, la Sociedad no estd obligada a formular cuentas anuales consolidadas con un alcance superior al
cortemplado en las presentes cuentas anuales.

En el momento de la adquisicion de una sociedad dependiente, sus activos, pasivos y pasivos
contingentes se registran & sus valores razonables en la fecha de adquisicion. Las diferencias positivas
entre el coste de adquisicion y los valores razenables de los activos netos identificables adquiridos se
reconocen, en su caso, como fondo de comercio. Las diferencias negativas, en su case, se imputan a
resulfados en la fecha de adquisicion como un ingreso.

Todas las sociedades en cuyo capital social participa la Sociedad, directa o indirectamente, en mas de un
50% o que constituyen, junto con la Sociedad, una unidad de decision -“sociedades dependientes’-, se
han consolidado por el método de integracion global,
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Con posterioridad a la fecha de adquisicién def control, los incrementos o reducciones del porcentaje de
control que no resulten en la pérdida de control de una sociedad dependiente seran registrados
directamente contra el epigrafe "Reservas” del balance consolidado, sin que pueda ser reconocido ningtin
resultado como consecuencia de ellos.

La integracidn en la consolidacién de ias “Entidades asociadas” se ha realizado por el procedimiento de
la participacion. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, |a (nica entidad que se encuentra en esta situacién
es Kibaoni Inversiones, S.L.

En el momento de la adquisicién de una entidad asociada se registrara por su valor razonable, siendo
este el porcentaje sobre el patrimonio de ia sociedad participada que le corresponda, una vez excluidas
kas acciones propias, en su caso. Las diferenclas positivas entre el coste de adquisicién y los valores
razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconocen, en su caso, como fondo de
comercio, gque figura implicito en el coste de la participacion. Las diferencias negativas se imputan, en su
caso, a resultados en la fecha de adguisicion como un ingreso.,

Con posterioridad, las entidades asociadas se valoran, en su caso, por el "método de la participacion™; es
decir, por la fraccién de su neto patrimonial que representa la participacion del Grupo en su capital, una
vez considerados, en su caso, los dividendos percibides de las mismas y ofras eliminaciones
patrimoniales. En el caso de transacciones con una entidad asociada, las pérdidas o ganancias
correspondientes se eliminan en el porcentaje de participacién del Grupo en su capital.

El valor de la inversion en entidades asociadas se registra en el epigrafe "Participaciones — Entidades
asociadas” del balance consolidado.

El Grupe ha registradc los beneficios generados por Kibaoni Inversiones, S.L. durante el ejercicio 2013
en el capitulo “Resultado de entidades valoradas por el método de la participacién” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada {véanse Notas 8 y 18).

Tanto en el caso de las Entidades del Grupo como en el caso de tas Entidades asociadas, la
consolidacion de los resultados generados por las sociedades adquiridas en un ejercicio se realiza
fomande en consideracion, Unicamente, los relativos al periodo comprendido entre la fecha de
adquisicion y el cierre de ese ejercicio. Anélogamente, la consolidacion de [os resultados generados por
fas sociedades enajenadas en un ejercicio se realiza tomando en consideracian, Gnicamente, los relativos
al perfodo comprendido entre el inicio del ejercicio y la fecha de enajenacion.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la Clreutar 7/2008 de la C.IN.MV., de 26 de noviemnbre, existen
evidencias de deterioro de las parficipaciones en “Entidades asociadas”, el importe de dicho deterioro se
estima como la diferencia negativa entre su importe recuperable {calculado como &l mayor irnporte entre
el valor razonable de la participacion menos los costes necesarios para su venta, o su valor en uso,
definido éste como el valor actual de fos fiujos de efectivo que se esperan recibir de la participacion en
forma de dividendos y los correspondientes a su enajenacion o disposicion por ofros medios) v su valor
contable. Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones, en la estimacion del deterioro
de estas clases de activos se tomara en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada
{consolidado, en su caso), corregido por las plusvalias 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 {neto)” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
La reversicn del deteriore tendré como limite el valor en libros de la inversién que estaria reconocido en
la fecha de reversién si no se hubiese registrado el deterioro del valor,

Todos los saldos deudores y acreedores y demés transacciones y resultados procedentes de las
operaciones efectuadas entre |as “Entidades del Grupo” se han eliminado en el proceso de consolidacion
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{a excepcion de las socledades integradas por el procedimiento de la participacién, que dnicamente han
eliminado tos resuftados obtenidos en el ejercicio por transacciones entre entidades asociadas y demds
entidades del Grupo, en el porcentaje que represente la participacion del Grupo en ta entidad asociada),

5. En todas las sociedades del perimetro de consolidacion en fas que se han seguide criterios de
contabilizacidn y valoracién distintos a los de la socledad dominante, se ha procedido, en el procesc de
consolidacion, a su ajuste de acuerdo con los criterios del Grupo, con el fin de presentar las cuentas
anuales consolidadas de forma homogénea.

Con fecha 11 de noviembre de 2013 se ha aprobado la Circular 5/2013, de 30 de octubre, del Banco de
Espana, por la que se modifica la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, sobre normas de informacion
financiera plblica y reservada, y modelos de estados financieros, que, tal y como se menciona en el
apartado 2.1 anterior, es de aplicacion para lo no previsto en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de fa
Comision Nacional del Mercado de Valores. En dicha Circular 5/2013 se establecen determinadas
modificaciones para adaptarse a determinados reglamentos comunitarios que, entre otros objstivos,
contempla la eliminacién de posibles conflictos en la aplicacion del concepto de control cuando la entidad no
dispone de la mayoria de los derechos de voto o existen relaciones de agencia, estableciendo como
obligatorio la aplicacion deil procedimiento de la participacion y efiminando el métedo de la integracion
proporcional para los negocios conjuntos. Fsta modificacion se aplicara para los estados financieros del
Grupo dei ejerciclo que ha comenzado el 1 de enero de 2014. No obstante, los Administradores de Ia
Sociedad estiman que la aplicacion de esta medificacion no tendra un impacto significative para las cuentas
anuales consolidadas.

Las sociedades integradas en [a consolidacion por el método de integracién global ast como fas valoradas
por el matodo de la participacion, junto con fa informacion mas relevante relacionada con las mismas al 31
de diciembre de 2013 y 2012, se muestran a continuacion;
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Todas las sociedades del Grupo tienen su domicllio social en Madrid, excepto Logos International cuyo
domicilio radica en Luxemburgo.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, se han producido las siguientes variaciones en el perimetro de
consolidacion:

Constitucion de Savia Financiacion, S.L.

Con fecha 30 de julio de 2013, fa sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A.
(Sociedad Unipersonal) constituyd, junto con dos socios (personas fisicas), la sociedad Savia Financiacion,
S.L., con un capital social iniclal de 150 miles de euros (representado por 37,500 participaciones sociales de
clase A 'y 112.500 participaciones sociales de clase B, todas ellas de un euro de valor nominal). JB Capital
Markets, Sociedad de Valores, S.A. {Soctedad Unipersonal) es propietaria de la clase B de participaciones,
las cuales poseen idénticos derechos politicos y econdmicos, salvo en lo que se refiere al derecho de
asuncion preferente y al derecho de venta forzosa, estande dichas restricciones reguladas por los Estatutos
Sociales de la sociedad.

Al 31 de diciembre de 2013, los socios externos de la sociedad dependiente Savia Finaneiacidn, S.L., que
poseen el 20% de participacion en el capital en circulacion, son dos personas fisicas (véase Nota 19).

Adquisicion de Savia Asset Management, S.L.

Con fecha 3 de octubre de 2012, se elevd a publico el contrato privado de compraventa de 40.000
participaciones sociales nominativas de ciase B de un eurc de valor nominal cada una de Savia Asset
Management, S.L. por la sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. {Sociedad
Unipersonal), que fueron suscritas con una prima de asuncién de 860 miles de euros, lo que equivalia a una
paricipacion del 80% de la sociedad.

Las participaciones sociales confieren a sus titulares distintos derechos politicos ¥ econdmicos, teniendo
atribuidos las participaciones de clase B derechos respecto a la fransmision de las participaciones vy
detechos de preferencia y exclusividad respecto a la prima aportada por sus titulares, estando dichas
restricciones reguladas por los Estatutos Sociales de la sociedad.

Durante e efjercicio 2013 se ha producido la conversién de 2.500 participaciones de clase B en
participaciones de clase A, de las que 500 participaciones han sido vendidas por la sociedad dependiente JB
Capital Markets, Sociedad de Valores, $.A. {Sociedad Unipersonal) a dos personas fisicas. El resuitado de
dicha operacion no es significative para estas cuentas anuales consolidadas.

Por tanto, al 31 de diciembre de 2013, los socios externos de la sociedad dependiente Savia Asset
Management, S.L., que poseen el 21% de participacion en el capital en circulacion de la sociedad, son cuatro
personas fisicas (véase Nota 19), manteniendo el Grupo una participacian del 79%.

Participacion en Logos Infernational

Durante los efercicios 2013 y 2012 se han producido distintas compras y ventas de acciones de Logos
International, tanto de un modo directo como indirecto - a través de ta sociedad dependiente JB Capital
Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) -, que han modificado el porcentaje de
participacion en esta sociedad dependiente de tal modo que, al 31 de diciembre de 2013, vy dadas las
caracteristicas del vehiculo de inversion, la Sociedad posee un 28% de participacion media directa y un 15%
de participacién media indirecta en dicha sociedad.
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Las acciones de las que son titulares la Sociedad y JB Capital Markets, Sociedad de Valores, 5.A. (Sociedad
Unipersonal), les conceden el derecho exclusivo de elegir a los miembros del Consejo de Administracion de
Logos international.

Al 31 de diciembre de 2013, el Socio Unico de la Sociedad ostenta el 56% de las acciones de Logos
International.

Verita parcial de la participacién en Kibaoni Inversiones, S.1.

Con fecha 27 de diciembre de 2012, se elevd a pUblico el contrato privado de compra-venta de 300
participaciones, por el que la Sociedad vendia el equivalente a un 5% de las participaciones sociales que
ostentaba de Kibaoni inversiones, S.L. a esa fecha. Tras esta operacion, la Sociedad pasé a poseer e 25%
de participacion en ef capital de Kibaoni Inversiones, S.L. Con esta eperacion, la Sociedad obtuve un
beneficio de 40 miles de euros, que se encontraba registrado en el capitulo “Ganancias (pérdidas) en la baja
de activos no clasificados como no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
del gjercicio 2012 (véase Nota 9).

2.11 Correccién de errores

En la elaberacion de las cuentas anuales consclidadas adjuntas no se ha detectado ningan error significativo
que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas def ejercicio
2012.

2,12 Cambios en criterios contfables

Durante el ejercicio 2013 no se han preducido cambios de criterios contables respecto a los criterios
aplicados en el ejercicip 2012.

2,13 Hechos posteriores

Con posterioridad al clerre del ejercicio 2013 no se ha producido ning(n heche significativo no descrito en
las restantes notas de esta memoria.

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2013 se han aplicado los
siguientes principios y politica contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido, basicamente,
en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre:

a} Definicion y clasificacién de los instrumentos financieros

i. Definiciones

Un ‘instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.
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Un “instrumento de capital (o de patrimonio neto)” es un negocio juridico que evidencia una participacion
residual en los activos de Ja 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 ohservable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento
financiero o un indice de mercado), cuya inversién inicial es muy pequefia en relacién a otros instrumentos
financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercade y que se liquida,
generalmente, en una fecha fufura.

if. Clasificacion de los activos financieros a efectos de valoracién

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

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

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

- Actives Financieros Disponibles para la Venta: en esta categoria se incluyen log instrumentos de capital
emitidos por entidades distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre que no se hayan
considerado como “Cartera de Negociacion” o como *Otros Activos Financieros a Valor Razonable con
Cambios en Pérdidas y Ganancias”,

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

iii. Clasificacién de los activos financieros a efectos de presentacion

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

- Tesoreria: saldos en efectivo y, en su caso, saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Espafia y ofros bancos centrales.

- Crédito a intermediarios financieros; créditos de cualguier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algln procedimiento que los haga negociables. Por tanto,
recoge, basicamente, cuentas a la vista con enlidades de crédito, adguisiciones temporales de actives,
depésitos a plazo, saidos deudores por operaciones de valores y las deudas contraldas por los usuarios
de los servicios que presta el Grupo {véase Nota 6).

- Crédito a particulares; saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por el Grupo, salvo
los instrumentados coma valores negociables, asi como los concedidos a entidades de crédito. Incluye,
basicamente, saldos deudores originados por la prestacion de los servicios que presta el Grupo a
particulares y otros saldos deudores. Asimismo, incluye los créditos por operaciones de descuento de

11



0L9073491

CLASE 87

efectos con recurso en Jos cuales se hayan transferido de manera sustancial los riesgos v beneficios
inherentes a la propiedad del activo financiero (véase Nota 7),

- Instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y
cuotas participativas o participacion 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
dependientes, multigrupo y asociadas (véase Nota 8),

- Derivados de negociacion: incluye el valor razonable a favor del Grupo de los derivados financieras que
no forman parte de coberturas contables (véase Nota 8).

-~ Valores representativos de deuda: incluye el valor razonable a favor del Grupo de las obligaciones y
demas valores que supongan una deuda para su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en
un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en
anotaciones en cuenta, cualguiera que sea el sujeto emisor {véase Nota 8).

- Participaciones: incluye los instrumentos de capital emitidos por entidades asociadas (véase Nota 2.10).

v. Clasificacion de fos pasivos financieros a efectos de valoracion

Los pasivos financieros se presentan en e} balance consolidado agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestién y valoracion, salvo que se deban
presentar, en su caso, como "Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta®, o correspondan a
“Derivados de Cobertura”, que se muestran de forma independiente.

Por lo tanto, los pasivos financieros de! Grupo se incluyen a efectos de su valoracion en alguna de las
siguientes carteras:

- Cartera de Negociacion (a valor razonable con cambios en Pérdidas y Ganancias): incluye los pasivos
financieros emitidos con fa intencidn de readquirirlos en un futuro préximo, contraidos con el objetivo de
beneficiarse a corto plazo de las variaciones que experimenten sus precios, los derivados financieros que
no se consideran de cobertura contable, y los pasivos financieros originados por la venta en firme de
activos financieros adquiridos temporalmente o recibidos en préstamo (“posiciones cortas de valores™,

- Pasivos Financieros a Coste Amertizado: pasivos financieros que no tienen cabida en los restantes
capitulos del balance y que responden a actividades de financiacion, cualquiera gue sea su forma de
instrumentalizacion y su plazo de vencimiento.

v. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros mantenidos por el Grupo se incluyen, en funcion de su instrumentacién, en las
siguientes partidas:

- Cartera de negociacion: incluye el valor razonable de los pasivos financieros surgidos por las ventas de
activos financieros recibidos en préstamo, que se registra en la partida "Deudas por ventas en corto y
valores recibidos en préstamo” y futuros sobre acciones e indices y forwards de divisa (véanse Notas 13
y 23).

- Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, excepto los instrumentados en valores negociables (véase Nota 14).

12
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- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, excepto los instrumentados en valores negociables (véase Nota 15).

b) Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financiercs

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, serd el precio de la transaceitn, Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adquisicién del activo financiere o a la emisién del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financieros que se inciuyan, en su caso, en la categoria de valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada cierre contable, se
procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados como “Activos financieros disponibles para la venta” vy “Cartera de
negociacion” se valoran a su “valor razonable’, sin deducir ningin coste de transaccion en que pueda
incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicién.

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

Cuandc no existe precio de mercade para un determinado instrumenio financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos andlogos v, en su defecto, a
modelos de valoracion suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose
en consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgos que el instrumento lleva asociades. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los
modelos de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos
modeles, pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un instrumento financiero no coincida
exactamente con el precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracién.

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

Para Tas participaciones en instituciones de inversién colectiva, su valor razonable es el valor liquidativo del
dia de referencia. De no existir, se utilizara el Glitimo valor liquidativo disponible. En el casc de que se
encuentren admitidas a negociacién en un mercade o sistema multilaterat de negociacion, se valoraran a su
valor de cotizacién del dia de referencia, siempre gue sea representativo. Para las inversiones en
Instituciones de Inversidn Colectiva de Inversion Libre, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

Las “inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacion el método
del "tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicién de un activo o pasivo
financiero corregido (en més o en menos, segln sea el caso) por los reembolsos de principal vy la parte
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de fa diferencia entre el coste inicial v el
correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas por el deterioro que hayan experimentado.,
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El “tipoc de interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inigial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efective estimados por todos los conceptos a le largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide
con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su 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 la tasa de rendimiento vigente
por todos fos conceptos hasta fa primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

La cuenta por cobrar registrada en el epigrafe "Créditos a particulares” del balance consolidado
correspondiente al importe pendiente de cobro derivado de la venta de derechos preferentes de suscripcion
de acciones de una entidad cotizada (respecto a las cuales la Sociedad tiene la nuda propiedad) a Latimer
inversiones, S.L. (entidad que ostenta el usufructo vitalicio de dichas acciones y que tiene el correspondiente
pasivo) - véanse Notas 7 y 8 -, estan registrados a su valor nominal por considerar que no puede realizarse
una mejor estimacion del valor actual de dichos flujos de caja futuros, sin perjuicio de haberse considerado la
existencia de cualquier posible deterioro (véase apartado e) de esta Nota).

Los créditos por operaciones de descuento de efectos con recurso reconoceran los intereses y comisiones
devengadas en funcion de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo que iguala el valor en libros del
instrumento con la totalidad de sus flujos de caja estimados hasta su vencimiento. No obstante a lo anterior,
aquellas partidas cuyo imporie se espera cobrar en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

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

ii. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente, excepto los incluidos, en su caso, en el capitulo *Cartera de negociacién”, gue se valoran a su
valor razonable,

ifi. Técnicas de valoracién

Los activos financieros clasificados en fa categorfa de “Activos Financieros Disponibles para la Venta” se
valoran conforme & las siguientes técnicas de valoracion:

- Las participaciones en fondos de inversién se valoran utilizando los valores liquidativos a la fecha de
referencia.

- El Grupo valora las participaciones en el capital de ofras entidades cuyo valor razonable no pueda
determinarse de forma suficientemente objetiva, a su coste de adquisicion; corregido, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado. Esta técnica de valoracidon se utiiza para las
participaciones que mantiene el Grupc en la Sociedad Gestora del Fonde General de Garantia de
Inversiones, S.A. v en Inmoskye Capital, S.L.

- Llas participaciones en &l capital de entidades cotizadas (fodas ellas Banco Santander, 8.A. - véase Nofa
8 -). se valoran a su valor razonable utilizando cotizaciones publicadas en mercados activos.
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- Asimismo, el Grupo valora las acciones de entidades cotizadas respecto a las cuales sélo tiene su nuda
propiedad {véase Nota 8) como la diferencia entre el valor razonable de la accién, que corresponde a la
cotizacién publicada en un mercado active, y el valor de la nuda propiedad, calculado como un porcentaje
del valor de la accion que dependera de la edad del usufructuario, con un minimo del 30% y un maximo
del 90%. El porcentaje aplicado al 31 de diciembre de 2013 es del 90% (89,30% al 31 de diciembre de
2012), habiendo alcanzado, por tanto, el maximo fijado.

La técnica de valoracién generalmente aplicada por la Sociedad en la valoracién de los activos financieros
clasificados en la categoria de "Cartera de Negociacidén” es la utilizacion de cotizaciones publicadas en los
mercados activos correspondientes, Esta técnica de valoracion se utiliza, tanto para valores representativos
de deuda publica y privada como para instrumentos de patrimonio (tanto posiciones largas como cortas) y
derivados (véanse Notas 8 y 13). Al 31 de diciembre de 2013, existen titulos registrados en la “Cartera de
Negociacion® que, a dicha fecha, no cotizan en mercados organizados, cuyo valor razonable representa un
1,08% del total de dicha cartera y para cuya valoracion se ha tomado como referencia valoracion de terceros
(al 31 de diciembre de 2012 no existia ningln titulo con estas caracteristicas).

iv. Registro de resultados

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

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

Baja del balance consolidado de los activos y pasivos financieros

El fratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por fa forma en que se
traspasan a terceros fos riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas incondicionales,
de ias ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de la recompra, de las ventas da
activos financieros con una opcién de compra adguirida o de venta emitida profundamente fuera de
dinero y ofros casos similares -, el activo financiero transferido se da de baja def balance consolidado;
reconcciéndose simulianeamente cualquier derecho u obligacion retenido o creado como consecuencia
de |z fransferencia.

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero fransferido - caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene [a obligacién de devolver
los mismos o similares activos y otros casos analogos -, el activo financiero transferide no se da de baja
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del balance consolidado y se continba valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocen contablemente:

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

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

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido - caso de las ventas de activos financieros con una opcién de compra adquirida o de venta
emitida que no estan profundamente dentre ni fuera de dinero y otros casos semejantes -, se distingus
enfre:

a. Sila entidad cedente no retiene el control del active financiero transferido: se da de baja del balance
consolidado y se reconoce cualquier derecho u obligacion retenido o creade como consecuencia de la
transferancia.

b. Sila entidad cedente retiene el control del activo financiero transferido: contintia reconociéndolo en e
balance consolidado por un importe igual a su exposicidn a los cambios de valor que pueda
experimentar y reconoce un pasive financiero asociado al active financiero transferido. El importe nefo
del activo transferido y el pasive asociado sera el coste amortizado de los derechos y obligaciones
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 financleros solo se dan de baja del balance consclidade 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. Simitarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del
balance consolidade cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien
sea con la intencidn de cancelarlos, bien con la intencidn de recolocarios de nuevo).

Compensacion de saidos

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

Adicionaimente, se compensan los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema o
cémara de compensacion y liquidacion de una bolsa o un mercado active, siempre que concurran en el
mismo momento y estén nominados en idéntica moneda.
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e} Deteriorc del valor de los activos financieros
i Definicion

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

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

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

Como criteric general, la correccion del valor en fibros de fos instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efectlia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el que tal
deteriorc se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso
de producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada del periodo en el que el
deterioro deja de existir o se reduce.

il. Activos financieros valorados a st coste amortizado

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

E! proceso de evaluacidén de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado (basicamenie,
“Inversiones crediticias”). Por tanto, el conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la suma de
las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

Las perdidas por deterioro, se registran en el capitulo “Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto)”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. En el caso de que la pérdida por deterioro de valor
revierta posteriormente, el importe en libros del activo se incrementara, pero de tal modo que el importe en
libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido
ninguna pérdida por deterioro en ejercicios anteriores.

E! reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del devengo de intereses se
interrumpird para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como detericrados por tener
importes vencidos con una antigliedad superior 8 3 meses.

fii. Activos financieros disponibles para la venta

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

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en ia valoracidon de estos
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonic
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‘Ajustes por Valoracidén" y se registran por todo el importe acumulade hasta entonces en la cuenta de
perdidas y ganancias consolidada. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por
deterioro, su importe se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en que se
produce la recuperacion (en "Ajustes por Valoracién” del balance consolidado, en el caso de instrumentos de
capiial) - véase Nota 17 -,

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

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

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

La estimacién y contabilizacion de las pérdidas por deterioro de las participaciones en entidades asociadas
se realizarén por parte del Grupo de acuerde a los criterios indicados en la Nota 2,10,

Adquisicion temporal de activos

Las compras de instrumenios financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran en el balance consolidado como una financiacion
concedida en el epigrafe “Inversiones crediticias - Crédito a Intermediarios Financieros”,

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gastos por infereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
cantablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por
aplicacion del método de interés efective. Los dividendos percibidos de otras 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 percibirlos por el Grupo. Los importes
correspondientes a infereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion, no se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, cancelandose el activo correspondiente cuando
se cobre.
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ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gasios en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada con criterios distintos segln sea su naturaleza. 1os mas significativos son:

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, se incluyen las comisiones por asesoramiento en materia
de inversion, que se registran en el capitulo "Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas vy
ganancias consolidada. Asimismo, y en refacidén con la actividad de deuda distressed, se incluyen dentro
de este tipo de ingresos las comisiones procedentes de la gestion y administracion de dichas carteras
(véase Nota 27).

Los importes satisfechos por el Grupo por cuotas de adhesién a los sistemas de compensacion y
liquidacion y por el mantenimiento de la condicion de miembro de Ia Bolsa de Valores, se registran a lo
largo del periodo, recogiendose en el capitulo "Comisiones Pagadas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada {véase Nota 28).

El devengo de los ingresos procedentes de la actividad de descuento de efectos se origina en el
momento de la adguisicion al cedente de la deuda y su periodificacion se realiza a lo largo de la vida del
descuento como ajuste al rendimiento del mismo, haciendo distincidn entre la parte correspondiente a
comisiones y Ia parte correspondiente a intereses,

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

Dentro de esle tipo de ingresos por comisiones, se incluyen los procedentes de la intermediacion de
valores de renta variable y preductos derivados, las comisiones por elaboracién de informes de inversién
y andlisis financiero asi como las comisiones por el aseguramiento, colocacion de emisiones y blsqueda
y colocacién de paquetes en mercados secundarios, que se registran en el saldo del capitulo
"Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Asimismo se incluyen en
esta categoria los ingresos por comisiones de estudic previas a la ejecucidn, las comisiones por
ejecucién de Jas operaciones y asesoramiento en la intermediacion de operaciones de deuda disfressed,
fos ingresos por recobro de estas carteras y los ingreses por refacturacion de los gastos incurridos en la
gastion y recobro de las carleras (véase Nota 27).

jii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h} Actives materiales

incluye el importe de mobiliario, instalaciones técnicas, equipos para procesos de informacion y elementos
de transporte propiedad del Grupo; todos ellos dado su destino, clasificados como “Active material - De uso
propio”.

Dicho inmovilizado (que incluye, basicamente, los activos materiales a Jos que se prevé darles un uso
continuado y propio) se presenta a su coste de adguisicion, menos su correspondiente amoriizacién
acumulada vy, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con
su correspondiente importe recuperable.
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La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adqguisicion de los actives menos su
valor residual.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de los activos materiales se reaiizan con contrapartida
en el capitulo "Amortizacidn” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente, equivalen a
los porcentajes de amortizacién siguientes (determinados en funcion de los afios de la vida dtil estimada,
como promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Elementos de {ransporte 10% _
Mobiliario e instalaciones técnicas 10% - 20% |
Equipos para procesos de informacion 25% -33% |

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de
su activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en
libros del activo de que se trate hasta su importe recuperable vy se ajustaran los cargos futuros en concepto
de amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustadoe y a2 su nueva vida (til remanente, en el caso de
ser necesaria una reestimacion de ia misma,

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

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

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

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los
resultados del ejercicio en que se incurren.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros actives), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados por el
Grupo. Solo se reconocen contablemente aquelios actives intangibles cuyo coste puede estimarse de
manera fiable y de los que el Grupo estima probable obiener beneficios econdmicos en el futuro.
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Los activos infangibles se reconocen inicialmente por su coste de adguisicion o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segdn proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y
fas pérdidas por deterioro que hayan experimentado,

En aquellos casos en que el precio de adquisicion incluya un importe contingente, la valoracién inicial del
inmovilizado intangible incluird la mejor estimacion del valor actual de la citada contraprestacion. No
obstante, los pagos contingentes que dependan de magnitudes relacionadas con et desarrolio de la
actividad, como la cifra de ventas o el resultado del ejercicio, en todo casc se contabilizaran coma un gasto
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a medida en que se incurran. En los restantes casos, si se
produce un cambio en la estimacion de la contraprestacion contingante, se incrementard o reducira el valor
contable del active en el mismo importe en el que se modifique el valor contable del pasivo, salvo que la
nueva estimacion esté relacionada con variables como los tipos de interés o un indice de precios, en cuyo
caso, se tratara como un ajuste al tipo de interés efectivo de ia deuda y no producira por tanto una revision
del precio de adquisicion del activo,

Los activos pueden ser de "vida il indefinida" (cuando, sobre la base de los analisis realizados de todos los
factores relevantes, se concluye que no existe un limite previsible del perfodo durante el cual se espera que
generaran flujos de efectivo netos a favor del Grupo) o de "vida (til definida” (en los restantes casos).

En los activos intangible de vida Gtil definida, al menos al final del gjercicio se procede a revisar la vida Uil
estimada, el valor residual vy método de amortizacién de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a
detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente
correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de ejercicios futuros de la dotacién a
su amortizacion en virtud de las nuevas vidas UOtiles.

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

i. Fondo de Comercic y combinaciones de negocio

La adguisicién por parte de la sociedad dominante del control de una sociedad dependiente constituye una
combinacitn de negocios a la que se aplicard el método de adquisicidon. En consolidaciones posteriores fa
eliminacién de la inversién-patrimonio neto de las sociedades dependientes se realizara con caracter generat
con base en los valores resultantes de aplicar el método de adquisicidén que se describe a continuacién en la
fecha de control.

Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adquisicion para lo cual se determina
la fecha de adquisicion vy se calcula el coste de la combinacidn, registrandose los activos identificables
adquiridos y los pasivos asumidos a su valor razonable referido a dicha fecha.

El fondo de comercio o la diferencia negativa de la combinacion se determina por diferencia entre los valores
razonables de los activos adquiridos y pasivos asumidos registrados y el coste de la combinacion, todo ello
referido a la fecha de adquisicién.

Los fondos de comercio (que sélo se registran cuando han sido adquiridos a titulo oneroso) representan, por
tanto, pagos anticipados realizados por la entidad adquirente de los beneficios econdmicos futuros derivados
de los activos de la entidad adquirida que no sean individuat y separadamente identificables y reconocibles.
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El fondo de comercio se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo sobre las que se espera
que recaigan los beneficios de la combinacitn de negocios — véase Nota 11-,

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

- Los valores razonables en la fecha de adquisicion 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 coste de ta combinacion los gastos relaciones con ta emision de instrumentos de
patrimonio o de los pasivos financieros entregados a cambio de ios elementos adquiridos.

Asimismo, tampeco forman parte del coste de la combinacién los honorarios abonados a asesores legales u
otros profesionales que hayan intervenido en la combinacidn ni por supuesto los gastos generados
internamente por estos conceptos. Dichos importes se imputan directamente en la cuenta de pérdidas
consolidada.

Si la combinacion de negocios se realiza por etapas, de modo que con anterioridad a la fecha de adguisicion
(fecha de toma de conirol), existia una inversion previa, el fondo de comercio o diferencia negativa se
obliene por la diferencia entre:

- El coste de la combinacion de negocios, mas el valor razonable en la fecha de adquisicidon de cualquier
participacién previa de la empresa adquiriente en la adquirida, v,

- El 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 valoracion a valor razonable en la fecha en
que se obtiene el control de la participacion previa existente en la adquirida, se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada. Si con anterioridad a la inversion 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 otra parte, se presume que el coste de la
combinacion de negocios es el mejor referente para estimar et valor razonable en la fecha de adquisicion de
cualguier participacion previa.

El fondo de comercio no se amortiza; en su lugar, las unidades generadoras de efectivo a las que dicho
fondo de comercio esté4 asignado se someten, al menos anualmente, a un test de deterioro que efectlla un
experto independiente, procediéndose, en su caso, a registrar su oportuno saneamiento; utilizandose como
contrapartida e epigrafe "Pérdidas por Detericro de Resto de Activos (neto) — Activos intangibles” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada {véase Nota 11).

Las pérdidas por deterioro relacionadas con los fondos de comercio no son objeto de reversién posterior.

ii. QOtros activos intangibles

La practica totalidad de los "Otros activos intangibles” (todos ellos con vida dtif definida) existentes en el
Grupo al 31 de diciembre de 2013 y 2012, corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas a titulo
Oneroso.
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Estos activos intangibles se amortizan en funcién de la vida Gtil definida, aplicAndose criterios similares a los
adoptados para la amortizacién de los activos materiales. La amortizacion de las aplicaciones informaticas se
realiza aplicando el método lineal, segdn el siguiente detalle:

Afios de Vida
Util Estimada _
Aplicaciones informéticas 3-5
(iro activo intangible 3

Los cargos a la cuents de pérdidas y ganancias consclidada por la amortizacién de estos activos se registran
en el capitulo "Amortizacion”,

El Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de los
aclivos intangibles con origen en su deterioro, utilizindose como contrapartida el epigrafe "Pérdidas por
Deterioro del Resio de Activos (neto) — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consclidada. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deteriorc de estos activos y, en su
caso, de las recuperaciones de tas pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a
los aplicados para los activos materiales (véase Nota 3-h).

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La tofalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2013 y 2012 en el Grupo son operativos
y corresponden a inmuebles. 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 ol
arrendador,

El Grupo actia como arrendatario, por lo que los gastos del arrendamiento se cargan linealmente a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el capitulo "Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada {véase Nota 32).

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 lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

Activos fiscales y pasivos fiscales

El capitulo "Activos Fiscales” del balance consclidado incluye el importe de todos los activos de naturaleza
fiscal relativos al Impuesto sobre Beneficios, diferencidndose, en su caso, endre; “Corrientes” {(importes a
recuperar por impuestos en los préximos doce meses) y "Diferidos” {importes de los impuestos a recuperar
en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o
bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Por su parte, el capitulo "Pasivos Fiscales" del pasivo del balance consolidado incluye el importe de los
pasivos a liquidar con la Administracidn Pdblica relatives al Impuesto sobre Sociedades en los préximos doce
meses a contar desde ia fecha det balance consolidado (corrientes) o a liquidar en un plazo que exceda a los
doce meses a contar desde la fecha del balance consolidado {diferidos).
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) Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos” del balance consclidado recoge el importe de los actives no registrados en
ofras partidas, entre los que figuran las flanzas constituidas por el Grupo en garantia de amendamientos,
saldos deudores con las Administraciones Pablicas, anticipos y créditos al personal y otres activos.

El capituio “Resto de Pasivos” del balance consclidado recoge el importe de ias obligaciones a pagar con
naluraleza de pasivos financieros no incluidos en otras categorias, enire las que se incluyen los impores
pendientes de pago a los empleados del Grupo y saldos acreedores con las Administraciones Publicas ast
coma con diversos proveedores del Grupo.

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

my} Instrumentos de capital propio

Urn instrumento de pairimonio representa una participacién residual en el patimonio de la Sociedad, una vez
deducidos fodos sus pasivos. Se consideran instrumentos de capital propio solo cuando se cumplan las
siguientes condiciones:

- No incluyen ningin tipo de cbligacion para la entidad emisora que suponga: (i) entregar efectivo u otro
activo financiero a un tercero; o (i) intercambiar activos financieros o pasivos financieros con terceros en
condiciones potenciaimente desfavorables para la entidad.

- 8i pueden ser, o seran, liquidados con los propios instrumentos de capital de la entidad emisora: (j)
cuando sea un instrumento financiero no derivado, no supondra una obligacién de entregar un nGmero
variable de sus propios instrumentos de capital; o (i) cuando sea un derivado, siempre que se liguide por
una cantidad fija de efectivo, u otro activo financiero, & cambio de un numero fijo de sus proplos
instrurmentos de capital.

Los negocios realizados con instrumentos de capital propio, incluidas su emisidén y amortizacién, seran
registrados directamente contra patrimonio neto. Asimismo, los costes de transaccion incurridos en
cperaciones con instrumentos de capital propio se adeudaran con patrimonio neto, una vez ajustado
cualguier incentivo fiscal relacionado.

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

n) Quebrantos de negociacion

Los quebrantos de negociacion, entendiéndose como las pérdidas como consecuencia de incidencias en la
negociacion de las operaciones realizadas, se reconocen, en su caso, en el capltulo “Comisiones Pagadas”
de la cuenia de pérdidas y ganancias consolidada.
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o} Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo

Los compromises post-emplec mantenidos por el Grupo con sus empleadoes se consideran "compromisos de
aportacion definida”, cuando se realizan contribuciones de caracter predeterminado a una entidad separada,
sin tener obligacion legal ni efectiva de reatizar contribuciones adicionales si la entidad separada no pudiera
atender las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en el ejercicic corriente y
en los anteriores. Los compromisos post-emplec que no cumplan las condiciones anteriores son
considerados como “compromisos de prestacion definida”,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la totalidad de los compromisos post-empleo manteridos por la sociedad
dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) se corresponden con
compromisos de prestacion definida, no existiendo ningiin compromiso adicional con sus empleados.

FPlanes de prestacion definida

Los compromisos post-empleo de prestacién definida mantenidos por la sociedad dependiente J8 Capital
Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) corresponden a compromisos por premios de
jubllacidn, relatives a la obligacién de abonar un premio al empleado conforme especificaba &l Gltimo
convenio colective de trabajo aprobado para regular tas relaciones laborales entre las Sociedades de Valores
establecidas en Madrid y sus empleados,

|.a mencionada sociedad, realizd, con fecha 10 de octubre de 2012, la exteriorizacién de los COMPromisos
por premios de jubilacion utilizando como vehiculo un contrato de seguros con una entidad aseguradora de
adecuada solvencia,

Bl Grupo registra, en su caso, en el epigrafe “Provisiones - Fondos para pensiones y obligaciones similares”
del pasivo del balance consolidado el valor actual de los compromisos post-empleo de prestacién definida,
netos del valor razonable de [os activos del plan, segtin se explica a continuacion,

En el caso de que de la aplicacion de lo descrito en el parrafo anterior surfa un activo, éste se registra, con el
limite del valor actual de las prestaciones econdmicas que pueden retornar a Ja empresa en forma de
reembolsos directos o en forma de menorss contribuciones futuras, en e capitulo “Resto de Activos” del
activo det balance consolidado. Los ajustes gque proceda realizar, en su caso, en la valoracion del active
vinculado a retribuciones post-empleo, se imputan directamente a patrimonio neto, reconociéndose como
reservas.

Se consideran “activos del plan” aquellos con los cuales se liquidaran directamente las obligaciones y retinen
las siguientes condiciones:

- No son propiedad del Grupo, sino de un tercero separado legalmente y sin el caracter de parte vinculada
al mismo.

-~ Solo estan disponibles para pagar o financiar retribuciones post-emplec y ne pueden retomar al Grupo,
salve cuando los activos gue quedan en dicho plan sean suficientes para cumplir todas las obligaciones
def plan o de la entidad relacionadas con las prestaciones de los empleados actuales o pasados o para
reembolsar las prestaciones de los empleados ya pagadas por el Grupo.

Se consideran “pérdidas y ganancias actuariales” las que procedan de las diferencias entre hipotesis
actuariales previas y la realidad y de cambios de hipdtesis actuariales utilizadas. Las “pérdidas y ganancias
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actuariales” que surfan se imputardn en el ejercicio, directamente en el patrimonio neto consolidado,
reconociéndose como reservas,

El “coste de los servicios pasados™ gue tiene su origen en modificaciones introducidas en las retribuciones
post-empleo ya existentes o en fa introduccitn de nuevas prestaciones se reconoce, en su caso, en la cuenta
de perdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que tenga lugar la modificacion.

Las retribucicnes post-emplec se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de la
siguiente forma:

- El coste de Jos servicios del periodo corriente (entendido come el incremento del valor actual de las
obligaciones que se origina como consecuencia de los servicios prestados en el ejercicio por los
empleados), en el capitulo “Gastos de personal” (véanse Notas 16 y 31).

- El coste por intereses (entendido como el incremento producido en el gjercicio del valor actuat de las
obligaciones como consecuencia del paso del tiempo), en el capitulo “Intereses y cargas asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

- El rendimiento esperado de los aclivos asignados a la cobertura de los compromisos y las pérdidas v
ganancias en su valor, menos cualquier coste originado por su administracion y los impuestos que les
afecten, en el capitulo “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,

- Kl coste de los servicios pasados, en su caso, en el capitulo “Dotaciones a Provisiones (neto)” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Al 31 de diciembre de 2013, no existia ningdn compromiso adicional por pensiones con los empleados del
Grupo.

indemnizaciones par despido

De acuerdo con Ia legistacion vigente, el Grupo esté obligado a indemnizar a aquelios empleados que sean
despedidos sin causa justificada. Por tanto, las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacion
razonable se registran como gasto en el ejercicio en el que se adopia Ja decision del despide. El Grupo
registra dentro del capitulo “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada el gasto
correspondiente a las indemnizaciones devengadas por los despidos acordados durante el ejercicio, que
fueron integramente liquidadas durante el mismo {véase Nota 31).

En opinién del Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2013 no existe plan alguno
de reduccién de personal en el Grupo que haga necesaria fa contabilizacion de una provisién por este
concepto.

Impuesto sobre Beneficios

El gasto o ingreso por tmpuesto sobre Beneficios comprende Ja parte relativa at gasto o ingreso por ef
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido,

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre ef valor en libros y 1a base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al
mismo a efeclos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aguella que generarg en el futuro la
obligacién para el Grupo de realizar algln pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia
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temporaria deducible es aquella gue generara para el Grupo algin derecho de reembolso o un menor pago a
realizar a la Administracion cotrespondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibies negativas son importes
gue, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracidn correspondiente hasta el cumplimienic de los condicionantes
establecidos en {a normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte del Grupo su aplicacion
en ejercicios futuros,

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquelios impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo que no excede a los 12 meses desde la fecha
de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquelios importes que
se espera recuperar 0 pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en ejercicios futuros,

Se reconhocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad 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 resulte probable que el Grupo disponga de ganancias
futuras gue permitan la aplicacion de dichos activos.

No se regisfran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando iniciaimente se registre un
elemento patrimonial, que no swija en una combinacion de negocios y que en el momento de su regisiro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (fanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar gue se mantienen vigentes, efectuédndose las oporfunas correcciones a los mismos de acuerdo
con los resultados de los analisis realizados.

Con fecha 28 de diciembre de 2008, Inversicnes Zull, S.L. (Sociedad Unipersonal) - véase Nota 1- presenté
la solicitud, que fue concedida, de tributar por el impuesto sobre Sociedades en Régimen de Declaracion
Consolidada en el que actua, desde 1 de enero de 2007, como sociedad dominante del grupo fiscal que
integra, en la actualidad, a JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal),
inversiones Pefia Cabarga, S.L. (Sociedad Unipersonal), Savia Asset Management, S.L. y Savia
Financiacidn, S.L. -véase Nota 20-. Al 31 de diciembre de 2012, el Grupo Fiscal estaba formado por la
sociedad dominante, JB Capital Markets, Sociedad de Valores, $.A. (Sociedad Unipersonal) e Inversiones
Pefia Cabarga, S.L. (Sociedad Unipersonal),

La sociedad dependiente Logos International estd sujeta a un impuesto det 0%, conforme a la legislacion
especifica del pais donde se encuentra su domicilio fiscal. El resto de sociedades estdn sujetas a un tipo
impositivo del 30%.

De acuerdo con la legislacién vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden compensarse a efectos
impositivos con los beneficios de ios quince ejercicios siguientes, en determinadas condiciones. No obstante,
el Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, de medidas para la mejora de la calidad y cohesién del
sistema nacional de salud, de contribucion z la consolidacion fiscal, vy de evaluacidn del importe maximo de
los avales del Estado para 2011, establece que, con efectos para los periodos impositivos que se hayan
iniciado a partir de 1 de enero de 2012, ias bases imponibles que hayan sido objeto de liquidacién o
autoliquidacién podran ser compensadas con las rentas positivas de los periodos imposifivos que concluyan
en los dieciocho afios inmediatos y sucesivos,
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Asimismo, el Real Decreto-ley 20/2012, de 13 de julio, de medidas para garantizar la estabifidad
presupuestaria y de fomento de la competitividad establece que, para los sujetos pasivos cuyo volumen de
operaciones haya superado la cantidad de 8.010.121,04 euros durante los doce meses anteriores a la fecha
en que se inicien ios periodos impositivos dentro del afio 2012 6 2013, Ia compensacion de bases imponibles
negativas estard 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
miliones de euros; y al 25% de la base imponible previa a dicha compensacion, cuando en esos doce meses
el importe nelo de la cifra de negocios sea al menos sesenta millones de euros. Por otro lado, el articulo 2 de
la Ley 16/2013, de 29 de octubre, por 'a que se establecen determinadas medidas en materia de fiscalidad
medioambiental y se adoptan otras medidas tributarias y financieras, introduce una maodificacién en el
mencionado Real Decreto-Ley 20/2012, estabieciéndose que, con efectos para los periodos impositivos que
se inicien en los afios 2014 y 2015, el volumen de operaciones a considerar pasa a ser el alcanzado durante
los doce meses anteriores a la fecha en que se inicien los periodos impositivos dentro del afio 2014 6 2015,
manteniéndose el mismo importe de volumen de operaciones y los mismos porcentajes de limitacion a la
compensacion de bases imponibles negativas. La Sociedad ha aplicado |a totalidad de sus bases imponibles
negativas en este ejercicio,

Adicionalmente, el articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por ia que se adoptan diversas medidas
tributarias dirigidas a la consolidacidn de las finanzas pdblicas y al impulso de la actividad econdmica,
establece que la amortizacion contable del inmovilizado material e intangible correspondiente a jos periodos
impositivos que se inicien dentro de los afios 2013 y 2014 para aquellas entidades o grupos de sociedades
cuya cifra de negocios sea superior a 10 millones de euros, se deduciran en la base imponible hasta el 70
por ciento de aquella que hubiera resultado fiscalmente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de
acuerdo con los apartados 1 y 4 del artfeulo 11 de dicha Ley. La amoriizacion contable que no resulie
fiscaimente deducible en virtud de lo dispuesto en el mencionado articulo se deducird de forma lineal durante
un plazo de 10 afos u opcionalmente durante la vida Gfil del elemento patrimonial, a partir del primer periodo
impositivo gue se inicie dentro del afic 2015, Al 31 de dictembre de 2013, sl Grupo presenta una cifra de
negocios superior a 10 millones de euros, por lo que debe acogerse a esta ley (véase Nota 20).

Estado de flujos de efectivo consolidado
En el estado de flujos de efectivo consolidado 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 plazo de gran liguidez y bajo riesge de afteraciones en su valor. Se consideran
efective y equivalentes de efectivo los importes registrados en el capitulo "Tesoreria” del balance
consolidado adjunto, las Adquisiciones Temporales de Activos, Eurodepésitos e Imposiciones a Plazo
con vencimiento no superior a tres meses asi como las Cuentas a la Vista, a excepcion de aquellas gue
se encuentren pignoradas en garantia (véase Nola 6).

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios del
Grupo, asi como oiras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversién o de financiacién.

- Actividades de inversion: ias de adguisicidén, enajenacion y disposicion por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacién: las gue producen cambios en el tamafio y composicion del patrimoenio neto y
de los préstamos tomados por parte del Grupo que no formen parte de las actividades de explotacion.
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s} Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado

£l estado de cambios en el patrimonio neto consolidado que se presenta en estas cuentas anuales
consolidadas muestra el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto del Grupo durante el ejercicio.
Esta informacion se presenta desglosada a su vez en dos estados: el esfado de ingresos y gastos
reconocidos consolidado y el estado total de cambios en el patrimonio neto consolidado. A continuacién se
explican las principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos consolidado

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

Por tanto, en este estado se presenta:
a. Elresultado consolidado del ejercicio.

b. Elimporte netc de los ingresos y gastos reconccides transitoriamente como ajustes por valoracion en el
patrimonio neto consolidado.

¢. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto consolidado,
en su caso,

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

l.as variacionas habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto consolidade come
ajustes por valoracion se desglosan en:

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

b. Impories fansferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada: recoge el importe de las
ganancias o pérdidas por valoracion reconocidas previamente en el paltrimonic neto, aundgue sea en el
mismo ejercicio, gue se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

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

Los importes de estas parlidas se presentan por su importe bruto, mostréndose su correspondiente efecto
impositivo en la ribrica "Impuesto sobre beneficios” del estado.
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Estado fotal de cambios en el patrimonio nefo consolidado

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado se presentan todos los cambios
habidos en el patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterlos contables y en
cofrecciones de errores, en su caso, Este estade muestra, por tanio, una conciliacién dal valor en libros at
comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los
movimientos habidos en funcion de su naturaleza en las siguientes partidas:

a. Ajustes por cambios de criterios contables y errores: incluye, en su caso, los cambios en el patrimenio
neto gque surgen como consecuencia de la reexpresion refroactiva de los saldos de los estados
financieros con origen en cambios en jos criterios contables o en la correccion de errores.

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

c. Otras variaciones de! patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre parfida del patrimonio neto y cualguier ofro incremento o
distninucion def patrimonio neto.

Transacciones enr moneda extranjera

La moneda funcional del Grupe es el euro. Consecueniemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”,

El contravalor en euros de los activos y pasives totales en moneda extranjera mantenidos por el Grupo al 31
de diciembre de 2013 asciende a 9.589 y 1.195 miles de euros, respectivamente (16.127 y 7.381 miles de
euros al 31 de diciembre de 2012) - véase Nota 30 -.

En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros ufitizando los tipos de
cambio de cierre del Banco Central Europec.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el capituio “Diferencias de Cambio
{neto)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, a excepcion de las diferencias de cambio
producidas en instrumentos financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias, las cuales se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada sin diferenciarlas del
resto de variaciones que pueda sufrir su valor razonable, y las diferencias de cambio producidas en
instrumentos clasificados como actives financieros disponibles para la venta que se reconocerdan en
patrimonio neto,

Transacciones con vincufadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre las
sociedades gue conforman el Grupo y las entidades o persconas que cumplan los requisitos establecidos en
la Norma 541 de la Circular 7/2008, de 26 de noviembre.

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

Provisiones y contingencias

Et Consejo de Administracion de la Sociedad, en la formulacién de las cuentas anuales consolidadas,
diferencia entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacién es probable gue origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su imporie y/o momento de cancelacion.

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esté condicionada a que ocurra, © no, uno o mas eventos futuros independientes
de la voluntad del Grupo. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se
informa sobre los mismos en (as notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados como
remotos.

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

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto g las cuales se estima que la probabilidad
de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se
reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la
memoria, en {a medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacién posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrindose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

En diciembre de 2010 se inicid un procedimiento judicial, dirigido de manera conjunta y no individualizada a
un nimero significativo de entidades y personas, entre las que figuraba la sociedad dependiente JB Capital
Markets, Sociedad de Valores, 3.A. (Sociedad Unipersonal}, que no esta cuantificado de modo individual en
fo que respecta a la misma, relative a la comercializacion de determinados vehiculos de inversidn. Dadas fa
naturaleza y las circunstancias que concurren en el mismo, en el mes de agosto de 2011 el propio
demandanie acordd con JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal} que ésta
quedase al margen del procedimiento judicial, si bien se reserva técnicamente el derecho de incluirla
nuevarmente en el proceso, en su caso, en funcion de la evolucion del resto de procedimientos, situacién que
no se ha producido a la fecha. £n todo caso, los Administradores de JB Capital Markets, Sociedad de
Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) y sus abogados internes consideran que es remota la posibilidad de
que como consecuencia de este proceso se materialice un quebranto relevante para dicha sociedad.
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4. Distribucion de resultados de {a Sociedad

aj

b)

Distribucion de resultados de la Sociedad

L.a propuesta de distribucién del resultade neto del ejercicio 2013 de |la Sociedad, entidad obligada a formular
cuentas anuales consolidadas del Grupo (véase Nota 1), que el Consejo de Administracion propondra a su
Secio Unico para su aprobacidn (junio con la aprobacion del resultado del ejercicio 2012), se muestra a
confinuacion:

Miles de Euros
2013 2012
Bases de reparto;
Beneficio (pérdida) neto del ejercicio 13.383 1.051
Distribucién:
A Reserva Legal 1.338 -
A Resultados negativos de gjercicios anteriores 12.045 1.051
13.383 1.051

La propuesta de distribucion de los resuitados negativos correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2012 fue aprobada por decisién de su Socio Unico el 30 de abril de 2013,

Beneficio por participacion

i Beneficio basico por participacién

El beneficio basico por participacion se determina dividiendo el resultado neto del Grupo en un periodo entre
el nimerc medio ponderado de las participaciones en circutacién durante ese periodo de la Sociedad,
excluido, en su caso, el nimero medio de las participaciones propias mantenidas a lo largo det mismo.

De acuerdo con ello:

2013 2012
Resultado neto del ejercicio (Miles de euros) 12.072 3.744
Numero medio ponderado de participaciones en 76.883.006 | 76.883.006
circulacion
Conversidén asumida de deuda ptiblica convertible - -
Niimero ajustade de participacion 76.833.006 | 76.833.006
Beneficio bisico por participacién (euros) 0,16 | 0,05
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ii. Beneficio diluido por participacion

El beneficio por participacion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible
a los socios ordinarios, ajustado por el efecto atribuible a las participaciones ordinarias potenciales con
efecto dilusivo y el numero medio ponderado de participaciones ordinarias en circulacién durante el periodo,
ajustado por el promedio ponderado de las participaciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran
todas las participaciones ordinarias potenciales en participaciones ordinarias de fa Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existian participaciones ordinarias con efecto ditusive.

Retribuciones y otras prestaciones al Conseio de Administracion de la Sociedad y a la Alta Direccicn

Las retribuciones devengadas durante los ejercicios 2013 y 2012 por los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicio 2013
Miles de Eurgs
Otras Pagos Basados
Prestaciones a | Prestaciones de | Indemnizaciones| en Instrumentos
Sueidos & Dietas | Largo Plazo® ! Jubilacien @ por Cese de Patrimonio
Consejo de Administracién 1.159 24 240 4 60 -

(1} De los gue 820 miles de euros se percibirdn durante el ejercicio 2014, estando pendiente de abonar, a fecha de
formulacion de estas cuentas anuales, 600 mites de euros, que serdn abonados durante el presente ejercicio.

(2} No se incluye el efecio financiero de la actualizacion de dichas prestaciones, el cual, en cualquier caso, no es significative
para estas cuentas anuales. Ef valor de 1a abligacion al 31 de diclembre de 2013 asciende a 54 mites de euros.

(3) Corresponde a los compromisos piurianuales consistentes en el pago de una rebribucion vinculada al cumplimiento de una
serie de objetives por parte de la Sociedad, que se harla efective el 31 de diciembre de 2014 y que se encuentra
registrado en el eplgrafe “Resto de pasivos - Remuneraciones pendientes de pago” {(véase Nota 12) contabilizandose las
dotaciones correspondientes con cargo al epigrafe "Gastos de personal - Sueldos y salarios” (véanse Notas 20 y 31).

Ejercicio 2012

Miles de Euros
Otras Pagos Basados
Prestaciones | Prestaciones de | Indemnizaciones| en Instrumentos
Sueldos & Dietas |a Largo Plazo| Jubilacion @ por Cese de Patrimonio
Consejo de Administracidn | 482 - - 3 - -

(1) De los que 12 miles de euros han sido abonados durante el ejercicio 2013,

{2) No se incluye el efecto financiero de la actualizacién de dichas prestaciones, el cual, en cualguier caso, no s significativo
para estas cuentas anuales. E) valor de la obligacion al 31 de diciembre de 2012 asciende a 75 miles de euros.

Por su parte, la Alta Direccion del Grupo ha devengado durante el gjercicio 2013, sueldos por importe de 2.867
miles de euros, dietas por importe de 48 miles de euros, retribuciones a largo plazo por importe de 240 miles de
euros y prestaciones de jubilacion por importe de 5 miles de euros, sin tener en cuenta el efecto financiero de la
actualizacion de Jas mismas. Adicionaimente, durante el ejercicio 2013 se ha abonado a uno de los miembros de
la Alta Direccion, en concepto de indemnizaciones por cese, 60 miles de euros. Del importe devengado
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correspondiente a sueldos, existen 2.062 miles de euros que seran abonados durante ef ejercicio 2014, estanda
pendiente de abonar, a fecha de formulacién de estas cuentas anuales, 600 miles de suros que seran abonados
durante el presente ejercicio. No se devengaron ni liquidaron importes por el resto de conceptos indicados en el
cuadro anterior,

Durante el ejercicio 2012, [a Alta Direccion del Grupo devengd sueldos por importe de 1.448 miles de euros y
presiaciones de jubilacion por importe de 3 miles de euros, sin tener en cuenta el efecto financiero de la
actualizacidn de las mismas. Del importe devengado a sueldos, 198 miles de euros fueron abonados durante el
gjercicioc 2013. No se devengaron ni liguidaron importes por el resto de conceptos indicados en el cuadro
anterior.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, no existian créditos concedidos, anticipos, compromisos por pensiones,
seguros de vida y compromisos de garantia, ni se han concedido créditos ni anticipos a jos miembros anteriores
o actuales del Consejo de Administracién de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2013, no existian créditos concedidos por el Grupo a su Alta Direccién (no existian
creditos al 31 de diciembre de 2012). Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, no existian otros anticipos concedidos
por el Grupo ni se habian contraido obligaciones en materia de pensiones y seguros de vida ni asumido
compromisos por garantias con los miembros anteriores o actuales de la Alta Direccion del Grupo.

En cumplimiento de lo estabiecido en la indicacién Octava del articulo 260 del fexto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, y como complemento a lo indicado en la Nota 31-b), se informa que la distribucién por
sexos de los miembros del Consejo de Administracion y de la Alta Direccién del Grupo durante el gjercicio 2013
y 2012 es de 100% pertenecientes al género masculino.

informacion exigida por el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capitai

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores
manifiestan, mediante la firma de estas cuentas anuales, gue ni eflos ni sus personas vinculadas tienen
participacion en el capital ni ejercen cargo o funcién en ninguna sociedad gue tenga el mismo, anafogo o
complementario género de actividad que la Sociedad, ni la realizan por cuenta propia o ajena.

Crédito a intermediarios financieros

a) Desglose

l.a composicién de los saldos de este epigrafe del active de los balances consolidados adjuntos al 31 de
diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a fa clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a
continuacién:
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Miles de Euros
2013 2012
Clasificacién:
Inversiones crediticias 150.694 67.698
Naturaleza:
Cuentas a la vista 92.766 45.887
Depésitos a plazo 2.145 -
Adquisicidn temporal de activos - -
Créditos por operaciones de valores pendientes de liquidar 54.592 21.025
Otros créditos (Nota 27) 725 723
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados 466 63
150.694 67.698
Meneda:
Euro 148.135 66.188
Otras monedas (Nota 30) 2.559 1.510
150.694 67.698

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en e} saldo de la cuenta “Cuentas a la vista" se recogen las cuentas
corrientes mantenidas por el Grupo con entidades financieras, todas ellas con un rating crediticio a largo
plazo situado entre “A" y "BB-" en la escala de Standard & Poor’s. Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y
2012, el Grupo mantenia constituida una prenda en garantia de la pdliza de crédito con limite de 2.000 miles
de euros constituida en una entidad financiera nacional - véanse Notas 14 y 23 -, por importe de 600 miles
de euros, sobre el saldo de la cuenta corriente ablerta en dicha entidad.

Las cuentas corrlentes mantenidas por el Grupo han devengado un interés medio anual del 1,22% v 2,11%
durante los eiercicios 2013 y 2012, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo de la cuenta "Depdsitos a plazo” recogia los depdsitos con entidades de
crédito de adecuado nivel crediticlo mantenidos por el Grupo (sin incluir los intereses devengados no
cobrados, que ascendian a 23 miles de euros y que se registran también en este epigrafe del balance
consolidado) -ningn importe por este concepto al 31 de diciembre de 2012~ segdin el siguiente detalle:

Tipo de

Divisa Miles de Euros | Vencimiento | Interés

Ewro 536 30/06/2015 | 2,00%

Euro 1.609 30/06/2015 2,00%
2,145

En el saldo de la cuenta "Créditos por operacionas de valores pendientes de liquidar” se incluyen al 31 de
diciembre de 2013, por importe de 8.786, 15.216 y 26.044 miles de euros las garantias depositadas en
efectivo por la operativa en derivados, por la operativa de préstamo de valores y por la operativa global
desarrollada por Logos International a través de su broker (4.968, 4.063 y 9.700 miles de euros,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2012} -véase Nota 23-. Adicionalmente, dicha cuenta recoge por
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importe de 4,536 miles de euros (2.294 mies de euros al 31 de diciembre de 2012) las operaciones de
compraventa pendientes de liquidar. A la fecha de formulacion de esfas cuentas anuvales, ef importe de los
“Créditos por operaciones de valores pendientes de liquidar” que existian al 31 de diciembre de 2013 se
habian liquidado en su totalidad.

l.os intereses generados durante los ejercicios 2013 y 2012 por los conceptos comentados anteriormente
han ascendido a 1.115 v 1.275 miles de eures, respectivamente, y se encuentran registrados en el capitulo
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 25).

Durante jos ejercicios 2013 y 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
satdos mantenidos con intermediarios financieros.

b} Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos duramte los ejercicios 2013 y 2012 en las adquisiciones temporales de activoes, asi
como en los depdsitos a plazo, sin contar los ajustes por valoracion, se muestran a continuacion:

Miles de Euros
Adgquisiciones
Temporales de Depositos
Activos a Plazo

Saldos al | de enero de 2012 5.000 49.065
Adquisiciones/ suscripciones 4,154.000 -
Vencimientos {4.159.000) {49.065)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 - -
Adquisiciones/ suscripciones - 2.145
Vencimientos - -
Saldos al 31 de diciembre de 2013 - 2.145

7. Crédito a particulares

a} Desglose

La composicién del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo & los criterios de
clasificacion, naturaleza, area geografica, moneda y a la modalidad del fipo de interés, se indica a
continuacion:
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Miles de Euros
2013 : 2012
Clasificacion:
Inversiones crediticias 13.538 4.360
Naturaleza:
Otros créditos y anticipos 14.401 5.307
Ajustes por valoracién-
Intereses devengados 103 19
Pérdidas por deterioro (066) (966)
13.538 4.360
Area geografica:
Espaiia 10,225 4.360
Resto del mundo 3313 -
13.538 4.360
‘Moneda:
Eurp 13.538 4.360
Otras monedas - -
13.538 4.360
Por modalidad del tipo de interés: 1
Sin tipo de interés - 598 -
A tipo de interés referenciado . 12.940 4.360
13.538 | 4.360

En el saido del capitulo "Crédite a particulares” del activo del balance consolidado al 31 de diciembre de
2013, se incluyen 6.842 miles de euros (4.360 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) correspondientes
al importe pendiente de cobro derivado de la venta de derechos preferentes de suscripcion de acciones de
una entidad cotizada por parte de Latimer Inversiones, S.L. (sociedad que ostenta el usufructo vitalicio de
dichas acciones), asf como 947 miles de euros correspondientes al cobro aplazado del importe de fa venta
producida en el ejercicio 2009 de la participacién en M&B Capital Advisers Holding, S.A. a Amerom
inversiones, S.L., siendo la fecha fijada de cobro febrero de 2014. En relacion con el mencionado cobro, en
el caso de que en el plaze de los cinco afios siguientes a la fecha del contrato, se ejercitase alguna
reclamacién contra la sociedad vendida u ofra sociedad de dicho grupe por un tercero, Amerom Inversiones,
S.L. podra retener contra el pago aplazado una cuantia equivalente al 15% del imporie objeto de
reclamacion, con el limite méximo de dicho pago, hasta que se resuelva ésta. Al 31 de diciembre de 2013 y
2012 se hablan ejercitado reclamaciones contra dichas sociedades, que no han sido resueltas, por o que el
Grupo habia provisionado la totalidad del saldo. Durante el ejercicio 2013, se produjo la fusion por absorcion
de Amerom Inversiones, S.L. por Pérgamo Inversiones, S.l., produciéndose el traspaso de todos los
derechos y cbligaciones entre ambas scciedades como resultado de la misma. Los intereses no vencidos
generados en ejercicios anteriores por el cobro aplazade descrito anteriormente ascienden a 19 miles de
euros al 31 de diciembre de 2013 y 2012 (véase Nota 15).

Asimismo, dentro del mencionado saido se incluye, por importe de 3.209 miles de euros, el saldo
correspondiente a los efectos descontados por Savia Financiacion, 8.L. a las entidades cedentes, existiendo
asimismo intereses y comisiones devengadas no cobradas en funcion del tipo de interés efective de cada
operacion {(aplicado linealmente a lo largo de la vida del descuento) por importe de 84 miles de euros, que se
encuentran registrados en la cuenta “Intereses devengados” del epigrafe anterior. Los intereses y comisiones
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devengados por esta operativa durante el ejercicio 2013 han ascendido a 60 v 58 miles de euros,
respectivamente, y se encuenfran registrados en los epigrafes “Intereses y rendimientos asimilados" y
“Comisiones percibidas” {(véanse Nolas 25y 27).

Adicionaimente, dentro del capitulo "Crédito a particulares” se recoge, por imporie de 2.715 miles de euros,
el préstamo participativo que Logos Intemational tiene concedido a una entidad europea, en el marco de su
politica de inversion, el cual devenga un tipo de interés fijo anual sobre el nominal prestado y un tipo de
interés variable en funcioh de la evoiucion de ios ingresos y gastos de dicha entidad. Los intereses
devengados por dicho préstamo, que han ascendido a 11 miles de euros al 31 de diciembre de 2013, se
encuentran regisirados en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada (véase Nota 25).

Por uitimo, en el mencionado capitulo se recogen, por importe de 598 miles de euros, los saldos pendientes
de cobro por los servicios prestados por Savia Asset Management, S.L. recogidos en su objeto social {véase
Nota 27).

b} Pérdidas por deterioro

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 existen activos considerados deteriorados por razén de su riesgo de
crédito, por importe de 966 miles de euros, sin que se hayan producido cargos o abonos en el capituio
“Pérdidas por Deterioro de Actives Financieros {netc) — Inversiones Crediticias” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada durante los mencionados ejercicios.

8. _Valores representativos de deuda. instrumentos de capital, derivados de negociacion y otros

instrumentos de capital

a} Desglose

El desglose del saldo de estos epigrafes del balance consclidado al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
atendiendo a su clasificacién, cotizacion, moneda y naturaleza, es el siguiente:

38



0L9073518

CLASE 8¢
Miles de euros
2013 2012
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta-
Otros instrumentos de capital 28.786 | 26.826}
Cartera de negociacidn- _
Valores representativos de deuda 39.038 56.996
Instrumentos de capital 38.390 46.659
Derivados de negociacion 509 9.268
77.937 112.923
106,723 139.749
Cotizacién: .
| Cotizados f 105.837 139.748
No cotizados - 886 i
106723 | 139.749
Moneda:
Euro 99.700 125.146
Otras monedas (Nota 30) 7.023 14.603
106.723 139.749
Naturaleza:
Valores representativos de deuda 39.038 56.996
Acciones 62.250 67.803
Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva 4926 5.682
Derivados 309 9.268
106,723 139.749

Activos financieros disponibles para la venta

El saldo del epigrafe “Activos financieros disponibles para la venta® at 31 de diciembre de 2013 y 2012, es ¢
siguiente:
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Miles de euros
Nitmero de | i
Participaciones / Coste de Ajustes por Valor
Acciones Adquisicién Valoracién Razonable
31 de diciembre de 2013:
Activos financieros disponibles para [a venta-
| Fondos de Inversidn nacionales 65.820 1.000 85 1.085
L Sociedad Gestora del Fondo General de
L Garantia de Inversiones, 5.A. 0 994 1 -} 1
Inmoskye Capital, S.L. 150.000 150 {150y -
Acciones entidades cotizadas (Nuda propiedad) 4.000.0009 17.458 @ 5.963 23.421
Acciones entidades cotizadas 652.747% 52169 (969) 4247
Otros 32 32 - 32
23.857 4,929 28.786
31 de diciembre de 2012:
Activos financieros disponibles para la venta-
Fondos de Inversion nacionales 65.820 1.000 53 1,053
Sociedad Gestora del Fondo General de
Garantla de Inversiones, S.A. & 821 1 - 1
Inmoskye Capital, 8.L. 150.000 150 (150, @ -
Acciones entidades cotizadas (Nuda propiedad) 4,000,000 ® 15.928 9 1.862 21.790
Acciones entidades cotizadas 652.747® 55199 (1.637) 3.982
26.698 | 128 26.826

(1) Corresponde al coste de 996 acciones (821 acciones al 31 de diciembre de 2012) de un euro de valor nominal cada una
de la Socledad Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones (véanse Notas 2.7 y 32).

(2) Acciones sindicadas de fas que 3.000.000 se encuentran pignoradas en garantia de la poliza de crédito multiempresa
constituida por el Grupo con una entidad financiera nacional de adecuado nivel crediticio, cuyo limite asciende al 31 de
diciembre de 2013 y 2012 a 12.000 miles ge euros (véanse Notas 14 y 23).

(3) Incluye 252.747 acciones sindicadas a! 31 de diclembre de 2013 y 2012, que se encueniran pignoradas en garantia de
una poliza de crédito constituida por et Grupe con una entidad financiera nacional de adecuado nivel crediticio cuyo limite
asciende aj 31 de diciembre de 2013 y 2012 a 12.000 miles de suros {véanse Notas 14 y 23}.

{4) Correspande a un coste original de 45.783 miles de euros, neic de correcciones por deterioro por importe de 22.833 miles
de euros, regisiradas en el gjercicio 2008, v de [a mincracién del coste de adquisicién por [a segregacion de los derechos
de suscripeidn, por las ampliaciones de capital de ia entidad que se han producide en les ejercicios 2013 y 2012,

(8) Coste de adquisicién minorado por la segregacion de los derechos de suscripcién, por las ampliaciones de capital de la
entidad gue se han producide en los gjercicios 2013 y 2312

(6) Durante ei ejercicio 2012, Inmoskye Capital, S.L. presentd en el Juzgado de lo Mercantil de Madrid su solicitud de
declaracién de concurse voluntario de acreedores. La Sociedad registré un deterioro por 58 miles de euros que se
encuenira registrado en el epigrafe "Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) — Otros instrumentos financieros
no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de peérdidas y ganancias consolidada,
de tal modo que la participacion quedé valorada a cero al 31 de diciembre de 2012, Con fecha 24 de enerc de 2014 la
Administracién Concursal ha inscritc en el Juzgado de lo Mercantil de Madrid un escrito en et que se solicitaba la
conclusién del presente concurso, una vez se ha producido el agotamiento de la realizacion de los bienes y derechos que
integraban la masa activa del concurso, asl come la ausencia de acciones viables que eiercitar a fin de reintegrar bienes o
derechos a la masa, estiméndose que éste se concluya v se produzca la extincidn de ia Sociedad durante el gjercicio
2014,

Los rendimientos obtenidos de la venia de derechos procedentes de las ampliaciones de capital de una
entidad cotizada durante el ejercicic 2013 ascienden a 15 miles de euros {41 miles de euros de pérdidas
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durante el sjercicio 2012) vy se encuentran registrados en el epigrafe "Resultados de operaciones financieras
{neto) - Instrumentos financiercs no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada {véase Nota 28).

Cartera de negociacion

El saldo del capitulo “Cartera de negociacién” incluye el valor razonable de instrumentos de capital y valores
representativos de deuda adquiridos a corto plazo por la sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad
de Valores, 8.A. (Sociedad Unipersonal) por importe de 2.576 y 8.471, respectivamente (13.457 y 326 miles
de euros, respectivamente, junto con 41 miles de euros correspondientes a derivados, al 31 de diciembre de
2012) ¥ por el resto de sociedades dependientes por importe de 65.890 miles de euros (99.098 miles de
euros al 31 de diciembre de 2012) - véanse Notas 3.a.vy 23 -,

lLos ingresos generados durante el ejercicio 2013 correspondientes al devengo de Intereses de valores
representativos de deuda han ascendido a 2,905 miles de euros (1.461 miles de euros durante el ejercicio
2012) y se encuentran registrados en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 25). Por su parte, los dividendos percibidos durante los
ejercicios 2013 y 2012 por la cartera de negociacion del Grupo se registran en el capitulo "Rendimientos de
instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias consalidada.

b} Adquisiciones y enajenaciones

Las principales adquisiciones y enajenaciones correspondientes a los acfivos financieros clasificados en las
categorias de "Activos financieros disponibles para la venta® y “Cartera de negociacion” realizadas durante
ios elercicios 2013 y 2012 se indican a continuacion:

Miles de Euros
Activos
Financieros
Disponibles para la Cartera de

Venta negociacion Total
Saldo al 1 de enero de 2012 25,645 33.028 58.673
Compras 3,498 5.566.458 5.569.956
Ventas y reembolsos (2.317) (5.486.563) (5.488.880)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 26.826 112.923 139.749
Compras 4.832 1.379.036 1.383.868
Ventas y reembolsos (2.872) (1.414.022) (1.416.894)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 28.786 77.937 106,723

*) Incluye ajustes por valoracion.
]

¢) Pérdidas por deterioro

A continuacidn se muestra ef movimiento que se ha producido en el saldo de las provisiones que cubren las
pérdidas por deterioro de los activos que integran el saldo del epigrafe "Activos financieros disponibles para

la venta — Otros instrumentos de capital™:
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Miles de Euros
Saldo al | de enero de 2012 92
Dotaciones con cargo a resultados del ejercicio 2012:

Determinadas individualmente 58
Recuperaciones -
Dotaciones (recuperaciones) netas del ejercicio 2012 58
Traspaso a fallidos -
 Saldo al 31 de diciembre de 2012 150

- Determinadas individualmente

'Recuperaciones

| Dotaciones (recuperaciones) netas del ejercicio 2013
‘Traspaso a fallidos

'Dotaciones con cargo a resultados del ejercicio 2013:

S__aid_q _a_l 31 _dg dic_:_iembre de 2013

9.  Participaciones

Este capitulo recoge los instrumentos de capital emitidos por sociedades del Grupo gque son entidades
asociadas. El detalle del saldo al 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a la entidad participada, a la
moneda de contratacion y a la admisidn o no a cotizacion en Bolsa de los valores, es el siguiente:

Miles de Euros
2013 2012

Por entidad participada:
Entidades asociadas-

Kibaoni Inversiones, S.L. 27 23
Por moneda:
En euros 27 23
Por cotizacion:
No cotizados 27 23
Salde al cierre del ejercicio 27 23

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el movimiento producido en el saldo de este capltulo ha sido el siguiente:
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Miles de Euros

:Saldo al 1 de enero de 2012

30

Participacidn en resultados de entidades valoradas

por el método de la participacién (Nota 18) (2)
Ventas (5)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 23
Participacién en resultados de entidades valoradas o

por el método de la participacion (Nota 18) 4
Ventas -
Salde al 31 de diciembre de 2013 27

(*) Durante el efercicio 2012 se produjo la venta parcial de la participacion que la Sociedad ¢stenta en
Kibaoni Inversiones, §.1. (véase Nota 2.10), obteniendo un beneficic de 40 miles de euros, que
se encuentra registrado en el capifulo “Gananclas {pérdidas) en la baja de activos no clasificados
come no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio

2012

En la Nota 2.10 se muestra determinada informacion relevante sobre la entidad asociada mencionada.

. __Activo material

&) movimiento que se ha producido en este capitulo dentro del epigrafe “Activo material - De uso propio” del
balance consolidado durante los ejercicios 2013 y 2012, vy los saldos al cierre de los mencionados ejercicios se

detalian a continuacion:

Miles de Euros
Equipos para
Instalaciones Procesos de | Elementos de
Técnicas Mobiliario | Informacién | Transporie Total
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2012 1.250 233 561 10 2.054
Adiciones 627 31 122 - 780
Saldos al 31 de diciembre de 2012 1.877 264 683 16 2.834
Adiciones 461 145 104 - 710
Saldos al 31 de diciembre de 2013 2,338 409 787 10 3.544
Amortizacion acumualada:
Saldos al 1 de enero de 2012 {368) (105) (415) (10) {898)
Dotaciones (Nota 3-h) {168) (16) (108) - {292)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 (536) {121) (523) am (1.190)
Dotaciones (Nota 3-h) {241) (25) {103} - {369)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 (77 {146) (626} [¢1)] {1.559)
Active material neto:
Saldos netos al 31 de diciembre de 2012 1.341 143 160 - 1.644
Saldos netos al 31 de diciembre de 2013 1.561 263 161 - 1.985

43



it

0L9073523

CLASE 82

Las adiciones realizadas durante el ejercicic 2013 se comresponden fundamentaimente a la adquisicion de
eqguipos y mobiliario asi como a la adecuacidn y mejoras de las oficinas de las sociedades dependientes JB
Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Socledad Unipersonal), Savia Asset Management, S.L. v Savia
Financiacidn, S.1.. con el objeto de dar soporte a ia operativa de dichas sociedades,

Al 31 de diciembre de 2013 existian efementos del inmovilizado material totaimente amortizados por importe de
677 miles de euros que siguen en usc (433 miles de euros at 31 de diciembre de 2012).

Durante los gjercicios 2013 v 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epfgrafe del balance consolidado.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de
arrendamiento financiero ni activos clasificados como inmovilizaciones inmobiliarias.

Activo intanaible

a. Fondo de Comercio

i. Composicion del saldo

El fondo de comercio existente al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se desglosa a continuacion:

" Miles de Furos
Sociedades Consolidadas 2013 2012
JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) 10.808 10.808
10.808 10.808

El fondo de comercio correspondiente a JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal) surgié como consecuencia de las operaciones societarias que tuvieron lugar en el ejercicio
2007, y esta soporiado por los resulfados que proporcionan las actividades relacionadas con servicios de
inversion realizadas por dicha sociedad, que constifuyen conjuntamente una unidad generadora de efectivo.

il. Valoracion

La metodologia de valoracion utilizada por un experto independiente para la obtencion del valor en uso
asociado al negocio de JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. {Sociedad Unipersonal), ha sido ia del
descuento de dividendos (DDM) futuros asociados a dicho negocio para un periodo de proyeccion de 5 afios
{hasta 2018}, asimilandose los flujos de caja a ios resultados generados por dicho negocio, dado que los
ingresos v los gastos de explotacion basicamente coinciden con las entradas y salidas de caja, las
varfaciones del capital circulante no son significativas y las dotaciones a la amoertizacion de! inmovilizado se
asimilan a una inversidn de mantenimiento de la capacidad de produccién del inmovilizado. Las variables
clave sobre las que se construyen las proyecciones financieras son las correspondientes a una estimacion
realista de la evolucion futura de Jos ingresos y gastos asociados a las actividades relacicnadas con servicios
de inversidn realizadas por dicha sociedad.

El valor presente de los flujos futuros a distribuir utilizado para 1a obtencidn del valor en uso, se ha calculado
utilizande como tasa de descuento ia rentabilidad de los activos sin riesgo mas una prima de riesgo
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especifica acorde con el negocio analizade. Atendiendo a este método, la tasa de descuento utilizada se ha
situado entre el 11% y el 14%. El valor residual se ha estimado como el valor actuat de una renta perpetua
que se estima generara ei negocio de JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)
a partir del Ultimo afio de la proyeccion {(tomando como base el resultado neto operativo normalizado del afio
2018) y considerando una tasa de crecimiento nominal anual del 2%. Asimismo, se ha considerado un
analisis de la sensibilidad del valor a las hipotesis de crecimiento de los ingresos tolales derivados de las
aclividades de negocio durante el ejercicio 2014 y respecto & la tasa de crecimiento de la renta perpetua.

De acuerdo con las estimaciones, proyecciones y valoraciones de que dispone el Consejo de Administracion
de la Sociedad, las previsiones de ingresos atribuibles a la unidad generadora de efectivo de servicios de
inversidn en que se materializa la actividad de JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. {Socledad
Unipersonal), soporta ef valor del fondo de comercio registrado (véase Nota 3-f). Por tanto, durante los
sjercicios 2013 y 2012 no se han registrado pérdidas por deterioro del fondo de comercio.

. Otro activo intangible

E! desglose del saldo de este epigrafe del balance consolidado al 31 de diciembre de 2013 y 2012, qgue
incluye integramente activos intangibles de vida Uil definida, es el siguiente:

Miles de Euros
Aplicaciones | Otros Activos
Informaticas Intangibles Total
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2012 658 i 659
Adiciones 847 - 347
Saldos al 31 de diciembre de 2012 1.505 1 1.506
Adiciones 289 - 289
Saldoes al 31 de diciembre de 2013 1.794 1 1,795
Amertizacién acumuiada:
Saldos al 1 de enero de 2012 {450} ), {451)
Dotaciones (Nota 3-i) (199) | - (199)
Saldos at 31 de diciembre de 2012 {64%) (1) {650
Dotaciones (Nota 3-i) {314) - {314)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 {963) 1) (964)
Activo intangible neto:
Saldos netos al 31 de diciembre de 2012 856 - 856
Saldos netos al 31 de diciembre de 2013 831 - 831

Las adiciones del inmovilizado inmaterial que se han producido durante los ejercicios 2013 y 2012 se
correspenden fundamentalmente a la adqguisicion de software informéatico que da soporte a la operativa de
las distintas sociedades dependientes del Grupo. Durante el ejercicio 2012, se produjo la adquisicidn, por
importe de 587 miles de euros, de la cesion de la licencia de uso de un determinado software, adquirida con
pagos aplazados trimestrales (Ulftimo vencimiento el 1 de mayo de 2018) y pagos contingentes por la
sociedad dependiente Savia Asset Management, S.1. El importe pendiente de pago por esie concepto al 31
de diciembre de 2013 y 2012 se encuentra registrado en el epigrafe "Resto de pasivos” (véase Nota 12) por
importe de 286 y 411 miles de euros, respectivamente, en la parte correspondiente en los pagos a realizar en
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el largo plazo y 138 v 141 miles de euros, respectivamente, en la parte correspondiente al corto plazo. Al 31
de diciembre de 2013 y 2012, el Grupo habia registrado el activo por el mayor importe desembolsable en
aplicacion de los términps contractuales. Los gastos financieros derivados de [a actualizacion de los pagos
futuros durante ambos ejercicios han ascendido a 12 y 8 miles de euros, respectivaments, y se encuentran
registrados en el capitulo “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
{véase Nota 26). '

Al 31 de diciembre de 2013 existian elementos de activos intangibles totalmente amortizados por importe de
549 miles de euros que siguen en uso (254 miles de euros al 31 de diciembre de 2012).

Durante los ejercicios 2013 v 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a
estas partidas del balance consolidado.

12. Resto de activos y pasivos

l.a composicion de los saldos de estos capitulos del balance consolidade al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es

la siguiente:
Miles de Euros
Activo Pasivo
2013 2012 2013 2012
Fianzas 114 99 - -
- Anticipos y créditos al personal 446 580 - -
Otras periodificaciones y otros activos y pasivos 349 233 3.037 | 1.366
| Administraciones Piblicas (Nota 20) 539 914 545 712
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 31) - - 6.021 6.664
1.448 1.826 9.603 8.742

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo de la cuenta "Resto de activos — Fianzas” se corresponde,
fundamentalmente, a fianzas depositadas en relacién con el arrendamiento de oficinas por parte del Grupo
{véase Nota 32).

Asimismo, el saido de la cuenta “Resto de activos — Anticipos y créditos ai personal” incluye, por importe de §1
miles de euros, los préstamos concedidos al personal de sociedades dependientes del Grupo (503 miles de
euros al 31 de diciembre de 2012}, Los intereses generados por este concepto durante el ejercicio 2013
ascienden a 3 miles de euros y se encuentran registradoes en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de
{a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (6 miles de euros en el ejercicio 2012) - véase Nota 25 -.

El saldo de la cuenta "Resto de activos — Otras periodificaciones y otros activos™ al 31 de diciembre de 2013 v
2012 recoge, fundamentaimente, los saldos por gastos generales anticipados (véase Nota 32} asi como el activo
resultante de la valoracion de los compromisos por prestaciones a largo plazo al personal {premios de jubilacion)
de la sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) netos del
valor razonable de los activos asociados af misme, por importe de 10 miles de euros {ningtn importe por este
concepto al 31 de diciembre de 2012, al resuliar, neto del valor razonable de los activos asociados al mismo, un
pasivo registrado en el epigrafe “Provisiones — Fondos para pensiones y obligaciones similares” det balance de
la Sociedad) — véase Nota 16-.
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Al 31 de diciembre de 2013, el saldo de la cuenta "Resto de pasivos - Ofras periodificaciones y otros pasivos” del
pasivo del cuadro anterior corresponde fundamentaimetie a los saldos pendientes de pago por los gastos
generales, enfre los gque se encuentran aquellos que a su vez son refacturados a los clientes dentro de la
operativa de gestion e intermediacion de deuda disfressed (véanse Notas 27 y 32) y a los pagos futuros
derivados de la adquisicién de software por la sociedad dependiente Savia Asset Management, S.1L. (véase Nota

11).

13. Cartera de negociacién {pasivo)

El desglose del saido de este capitulo dei balance consolidado al 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a

su clasificacion, cotizacion, moneda y naturaleza, es el siguiente:

Miles de Euros
2013 2012
Clasificacién:
Cartera de negociacidn-
Derivados de negociacion (Notas 3.a.v y 23) 2.049 797
Deudas por ventas en corto y valores recibidos
en préstamo (Nota 23) 42.754 4.033
44,803 4.836
Cotizacion:
Cotizados 44,803 4,830
No cotizados - -
44.803 4,830
| Moneda:
 Euro 44 068 4.824
Otras monedas (Nota 30) 735 6
44,803 4.830
Naturaleza:
Acciones 42.754 4,033
Derivados 2.049 797
44.803 4.830

14. Deudas con infermediarios financieros

La composicion del saido de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a los criterios de
clasificacion, naturaleza, area geografica y moneda se indica a continuacion:
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Miles de Euros

2013 2012
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 23.136 43,173
23,136 43.173
Naturaleza:
Deudas por operaciones por cuenta
propia pendientes de lquidar 17 2.225
Préstamos y créditos 22.993 40.858
Otras deudas (Nota 28) 32 28
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados no vencidos 94 62
23.136 43.173

Area geogrifica:
Espafia 23.136 43,173
Resto del mundo

23.136 43.173

Moneda:

Euro 22,703 35.819

Otras monedas (Nota 30) 433 7.354
23,136 43.173

El saldo de fa cuenta "Deudas por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar” recoge, al 31 de
diciembre de 2013, por imporie de 17 miles de euros (2.225 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), las
cperaciones de compraventa de valores pendientes de liguidar realizadas por la sociedad dependiente JB
Capital Markets, Sociedad de Valores, 5.A, {Sociedad Unipersonal) y que han sido liquidadas durante los
primeros dias del ejercicio 2014.

Dentro del saldo de la cuenta “Préstamos y créditos”, se recogen 22.566 miles de euros (19.141 miles de eurcs
al 31 de diclembre de 2012}, correspondientes al saldo dispuesto de diversas pdlizas de crédito contratadas por
el Grupo, fodas ellas a un tipo de interés variable referenciado al Euribor 2 un mes o a tres meses mas un
diferencial {véase Nota 23).

Adicionaimente, el saldo de la cuenta "Préstamos y créditos” recoge, al 31 de diciembre de 2013, por imporie de
427 miles de euros, el importe de las compras de valores a crédito realizadas por la sociedad dependiente Logos
International, tal y como posibilita su politica de inversién (21.717 miles de euros al 31 de diciembre de 2012).
Los intereses devengados por esta operativa durante el ejercicio 2013 y 2012, han ascendido a 152 y 14 miles
de euros, respectivamente, y se encuentran registrados en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de |a
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 28).

Los intereses devengados por las polizas de crédito durante el ejercicic 2013 han ascendido a 773 miles de
euros (1.024 miles de euros durante el ejercicio 2012) y se registran en el saldo del capitulo “Intereses y cargas
asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada (véase Nota 26), De dicho importe, 84 miles de
euros {82 miles de euros ai 31 de diciembre de 2012) corresponden a intereses devengados no vencidos, gue se
registran dentro del saldo de fa cuenta "Ajustes por valoracion — Intereses devengados no vencidos”.
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15, Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a los criterios de
clasificacion, naturaleza, area geografica y moneda, se indica a continuacion:

Miles de Euros
2013 2012
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 42612 | 34,7598
42.612 34,798
Naturaleza:
Préstamos vy créditos 42,184 30.184
Otras deudas 152 -
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados no vencidos 276 4.614
42.612 34.798
Area geografica:
Espafia 42,510 34,798
Resto del mundo 102 -
42,612 34.798
Moneda:
Euro 42,612 34,798
Ofras monedas - -
42612 | 34.798

El saldo de la cuenia “Préstamos y créditos” refleja el préstamo concedido a la Sociedad por Latimer
Inversiones, S.L. por importe de 30.000 miles de euros, con vencimiento 12 de junio de 2017 y que devenga un
tipo de interés referenciado at Euribor mas un diferencial, revisable anualmente, Con fecha 12 de junio de 2013
se produjo el vencimiento del anterior préstamo y se acordd su posterior renovacion, habiéndose liquidado todos
ics intereses acumulados a dicha fecha (desde la formalizacion del mismo) por importe de 5.319 miles de euros.
Hasta el 12 de junio de 2013 dicho préstamo devengaba un tipo de interés del 4,10%. Al 31 de diciembre de
2013 se encuentra pendiente la totalidad de los intereses devengados desde la renovacién del misma que se
registran en la cuenta “Deudas con particulares - Ajustes por valoracion - Intereses devengados no vencidos” del
detalle anterior y que ascienden a 270 miles de euros (4.614 miles de euros al 31 de diciembre de 2012,
correspondientes a fa totalidad de jos intereses devengados desde la formalizacion del anterior préstamo
concedido).

Asimismo, dentro de la cuenta “Préstamos y créditos” se recoge el préstamo concedido a la Sociedad por su
Socio Unico con fecha 20 de diciembre de 2013, cuyas condicicnes se detallan a continuacion:
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j Importe Miles
Divisa | Fecha Vencimiente | Tipo de interés de Euros

Euro 30/1272014 | LIBOR+ 12.000 ©
diferencial

(*) Pagadero al vencimienic del mismo.
{**y Préstame con renovaciones sucesivas anuales si ninguna de las partes muestra su
disconformidad.

Los intereses devengados por dicho préstamo, gue se liquidaran de rmanera mensual, han ascendido a 6 miles
de suros, se encuentran pendientes de pago en su totalidad al 31 de diciembre de 2013 y se encuentran
registrados en la cuenta “Deudas con particulares - Ajustes por valoracion - Intereses devengados no vencidos”
del detalle anterior.

Asimismo, dentro del sakdo de la cuenta "Préstamos y créditos” se recogen al 31 de diciembre de 2013 y 2012
184 miles de euros, correspondientes a los pagos aplazados del importe de la compra efectuada en 2009 del
23,53% de JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), que estaba previsto se
liquidaran en febrero de 2014. En este sentido, la Sociedad ha acordadoe con el vendedor la resolucion del
mencionado pago aplazado de manera conjunia con [a resolucidén del importe pendiente de cobro por la venta en
el ejercicio 2009 de la participacion que osientaba en M&B Capital Advisers Holding, S.A. (véase Nota 7). A
fecha de formulacién de estas cuentas anuales dicho acuerdo estaba pendiente de inscripcion en el Registro
Mercantil.

16. Fondos para pensiones y obligaciones similares

El detalle de este epigrafe del balance consclidado al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, asi como los
principales movimientos registrados durante ambos ejercicios, son los siguientes:
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Fondos para
Pensiones y
Obligaciones
Similares
{véase Nota 3-0)

Saldo al [ de enero de 2012 105
Dotacién neta con cargo a resuitados 39
Liberacién neta con abono a Patrimonio Neto (véase Nota 20) (30}
Fondos utilizados {93)
Salde al 31 de diciembre de 2012 21
Dotacion neta con cargo a resultados 46
Liberacién neta con abono a Patrimonio Neto (véase Nota 20) ' (15
Fondos utilizados {62)
Exceso de! valor actual de los contratos de seguros vinculados a los compromisos ® 10

Saldo al 31 de diciembre de 2013 -

" Al 31 de diciembre de 2013, & aclivo resultante del exceso del valor actual de los contratos de seguros
vincuiados a los compromisos por refribuciones en comparacién con el valor actual de dichos compromisas
se registra en la cuenta “Restc de actives — Otras periodificaciones y otros activos” del activo del balance
consolidado {véase Nota 12).

Durante el ejercicio 2012, la sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Socledad
Unipersonal) externalizd los compromisos por los premios de jubilacién a través de la confratacidn de la
correspondiente péliza de seguros con una entidad aseguradora de adecuada solvencia (véase Nota 3-0). El
valor actual de los compromisos ha sido determinado por actuarios independientes cualificados, guienes han
aplicado para su cuantificacion los siguientes criterios:

- Metodo de calculo: “unidad de crédito proyectada”, que contempla cada afio de servicio como generador de
una unidad adicional de derecho a las prestaciones, valorando cada unidad de forma separada.

- Hipétesis actuariales utilizadas: insesgadas y compatibles entre st Con caracter general, las hipotesis
actuariales mas significativas que han considerado en sus célcutos han sido las siguientes:

Premios de Jubilacidn
2013 2012
Crecimiento anual de la indemnizacion 2,00% 2,00%
Tablas de mortalidad PERM/F 200P | PERM/F 200P
Tipo de interés 3,0% 4,5%
Edad de jubilacién 63 afios 63 afios
Meétodo actuarial UNIT CREDIT | UNIT CREDIT

- Tasa de descuento: se ha determinado fa tasa de descuento a partir de la rentabllidad, a cierre del ejercicio,
de emisiones de bonos u obligaciones empresariales de alta calidad crediticia que se corresponden con la
moneda y el piazo de pago estimado pare el pago de las prestaciones.

Los importes reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada por los compromisos por
retripuciones a largo plazo al personal de prestacién definida se muestran a continuacion:
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Fondos para Pensiones y Obligaciones Similares Miles de Euros
— Premios de Jubilacidén 2013 2012
Coste de servicios del periodo corriente (Nota 31) 43 34
Coste por intereses 8 6
Rendimiento esperado de los contratos de seguro (Nota 25) {5) )
Total 46 39

E! movimiento en el valor actual de los compromisos asumidos por JB Capital Markets, Sociedad de Valores,
S.A. (Sociedad Unipersonal) es el siguiente;

Fondos para Pensiones y Obligaciones Similares Miles de Euros
— Premios de Jubilacién 2013 2012
Valor actual de las obligaciones al inicio del gjercicio 137 105
Coste de servicios del periodo corriente 43 34
Coste por intereses 8 6
(Ganancias)/pérdidas actuariales 22 (8)
Valor actual de las obligaciones al cierre del ejercicio 210 137

El movimiento en el valor actual de los contratos de seguros vinculados a los compromisos por retribuciones a
largo plazo al personal de prestacion definida ha sido el siguiente:

Fondos para Pensiones y Obligaciones Similares Miles de Euros
— Premios de Jubilacién 2013 2012

Valor razonable de los contratos de seguro

vinculados a pensiones al inicio del gjercicio 116 .
Rendimiento esperado de los contratos de seguro 5 :
Ganancias/(pérdidas) actuariales 37 22
Primas pagadas 62 93
Valor razonable de los contratos de seguro ;

vinculados a pensiones al cierre del ejercicio 220 | 116

La situacion de los compromiscs por retribuciones a largo plazo al personal de prestacién definida al 31 de
diciembre de 2013 y 2012 se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
2013 2012
Valor actual de las obligaciones 210 137
Menos:
Valor razonable de los activos del plan (220) {116)
Saldo de balance {i0) 21

17. Ajustes por valoracién

Los saldos del capitulo “Ajustes por valoracién” incluyen tos importes netos, en su caso, del efecto fiscal (véanse
Notas 8 y 20) de los ajustes realizados a los activos y pasivos registrados transitoriamente en el patrimenio neto
a través del estado de cambios consolidado en el patrimonio neto hasta que se produzca su extincidn o
realizacion, momento en el gue se reconocen definitivamente entre los fondos propios a través de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

El movimiento del saldo de este epigrafe a lo largo de los ejercicios 2013 y 2012 se presenta a continuacion:

Miles de Euros
Activos Financieros
Disponibles para la
Venta
Saldo al 1 de enero de 2012 2,993
Ganancias (pérdidas) netas por valoracién 3,196
 Variaciones por:
| Importes traspasados a la cuenta de pérdidas y ganancias -
mpuesto diferido neto (Nota 20) (959)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 5.230
Ganancias (pérdidas) netas por valoracién _ 4801
Variaciones por:
Importes traspasados a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Impuesto diferido neto (Nota 20) (1.440)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 8.591

El efecto fiscal correspondiente a las variaciones en el valor razonable de los activos financieros disponibles
para la venta se registra en el epigrafe “Activos fiscales- Diferidos” del balance consolidado (vease Nota 20),

18. Capital reservas y resultados del ejercicio atribuidos al Grupo

Capital escriturado
Al 31 de diciembre de 2013 vy 2012, el capital social de la Sociedad estd formalizado en 76.883.008

participaciones nominativas, de un euro de valor nominal cada una, respectivamente, totalmente suscritas y
desemboisadas, por el Socio Unico, persona fisica, con jos mismos derechos econémicos y politicos.

53



0L9073533

CLASE 82

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, [a Sociedad estd sujeta al régimen de uniperscnalidad, habiéndose
comunicado dicha circunstancia al Registro Mercantil. Dicho régimen establece la obligacién de que [a Sociedad,
entre ofros aspectes, desglose en la memoria los contratos mantenidos con su Socio Unico. Actualmente, la
Sociedad no tiene firmado contrato alguno con su Socio Unico, a excepcion de lo recogido en las Notas 15 y 24.

Con fecha 26 de marzo de 2014, el Socio Unico de la Sociedad ha acordado reducir el capital social en 3.075
miles de euros, hasta situarlo en 1a cifra de 73.808 miles de euros. A fecha de formulacion de estas cuentas
anuales dicho acuerdo se encuenira en proceso de inscripeién en el Registro Mercantil.

Reservas

La composicion del saldo de este capitulo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se muestra a continuacion;

Miles de euros
2013 2012
Reservas: [
Reserva legal 55 55}
Otras reservas (17.517) (20.585)]
Reservas en sociedades consolidadas 1.531 844 {
(15.931) (19.686)

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio
econémico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capitat social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que 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 beneficic restante a
dotar la correspondiente reserva legal.

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

COftras reservas

La composicion del epigrafe "Reservas — Otras reservas” del balance consolidado se desglosa a continuacién:
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Miles de euros

2013 2012
Otras reservas:
Reserva voluntaria 193 193
Resultados negativos de ejercicios anferiores {20.049) (21.100)
Otras 2.339 322
(17.517) (20.585)}

Reseorvas en sociedades consolidadas

E! desglose por sociedades del epigrafe "Reservas — Reservas en sociedades consolidadas” al 31 de diciembre

de 2013 y 2012, se presenta a continuacion:

Miles de euros
2013 2012

De sociedades consolidadas por integracién global:
JB Capiial Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) 1.076 1.048
Logos International 607 (216)
Savia Asset Management, S.L. {162} -
Inversiones Pefia Cabarga, S.L. (Sociedad Unipersonal} - -

1.521 832
De sociedades valoradas per el método de la participacion:
K.ibaoni [nversiones, S.L. {0 12

1.531 844

Resultado del gjercicio

La aporiacién de cada sociedad incluida en el perimetro de la consolidacion al resultado del Grupo de los

gjercicios 2013 y 2012 ha sido la siguiente:
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Miles de Euros
Beneficios (Pérdidas)
2013 2012
De sociedades consolidadas por integracién global:
Inversiones Zulg, S.L. {Sociedad Unipersonal} (1.870) (1.383)
IB Capital Markets, Sociedad de Valores, 5.A. (Sociedad Unipersonal) 4,165 749
Logos International 9.819 4.542
Savia Asset Management, S.L. 21 (162)
Savia Financiacién, S.L. 6N -
Inversiones Pefia Cabargs, S.L. (Sociedad Unipersonal) - -
12.068 3.746
De sociedades consolidadas por el método de la participacién: '
Kibaoni Inversiones, S.L. (Nota 9) 4 (2)
12.072 3.744

O0L9073535

La aportacion de los resultados que figura en el cuadro anterior ha sido obtenida a partir de los resultados
individuales de cada una de ellas {véase Ncta 2.10), una vez realizados los correspondientes ajustes de
homogeneizacion y consolidacion.

Infereses minoritarios

£l saldo de este capitulo del balance consolidado recoge el valor de la participacion de los acclonistas y socios
minoritarios en las sociedades dependientes, cuyo desglose at 31 de diciembre de 2013 y 2012 se detfalla a
continuacion:

Miles de euros
2013 2012
Logos International 86.652 | 74.637
Savia Asset Management, S.L. (35 | (38)
Savia Financiacitn, S.1. 13 -
86.630 74.599

El movimiento hahido, durante los ejercicios 2013 y 2012 en ef saldo del capitulo “Intereses minoritarios” del
halance consolidado se muestra a confinuacion:

56



20,

0L90735306

CLASE 8

| Miles de Euros
Saldo al 1 de encro de 2012 69.978
 Resultados del ejercicio 2012 atribuidos a minoritarios 3.531 |
Adiciones 1.090 |
Saldo at 31 de diciembre de 2012 74.599 |
Resultados def ejercicio 2013 atribuidos a minoritarios 13.001
Adiciones 11.092
Retiros (12.058)
Ctros (4
Saldo al 31 de diciembre de 2013 L 86.630

Durante el ejercicio 2013 se han producido en el saldo del capitulo “Intereses minoritarios” del balance
consolidado, adiciones por importe de 11.061 miles de euros y retiros por importe de 12.058 miles de euros
derivadas de operaciones producidas en el capital de la sociedad dependiente Logos International. Asimismo,
durante el ejercicio 2013 se ha producido la toma de participacion de socios externos en las sociedades
dependientes Savia Financiacion, S.L. y Savia Asset Management, S.L. por importes de 30 y 1 miles de euros,
respectivamente. Durante el ejercicio 2012 se produjo la toma de participacién de fos socios externas en el
capital de las socledades dependientes Logos International y Savia Asset Management, S.L. por importe de 889
y 91 miles de euros, respectivametite {véase Nota 2.10).

£l resultado de los ejercicios 2013 y 2012 atribuible a los intereses mincritarios se desglosa a continuacion:

Miles de suros
2013 2012
Logos International 13.012 3.660
Savia Asset Management, S.L. 6 (129}
Savia Financiacién, S.L. (a7n -
13.001 3.531

SHuacidn fiscal

La Sociedad tribula en régimen de Declaracion Consolidada en el Grupo Consolidable Fiscal en el que figura
como sociedad dominante, v que integra a JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal), Inversiones Pefa Cabarga, S.L. (Sociedad Unipersonal) v, desde el ejercicio 2013, también Savia
Asset Management, S.L. y Savia Financiacién, 5.L.

El resto de las entidades dependientes del Grupo presenta individualmente sus declaraciones de impuestos, de
acuerdo con las normas vy tipos impositivos fiscales aplicables,

i. Saldos corrientes con las Administraciones Publicas
La composicion de los saldos corrientes con fas Administracicnes Plblicas es la siguiente:

El saldo del epigrafe “Resto de activos” del balance consolidado incluye los siguientes saldos con las
Administraciones Pdbilicas (véase Nota 12):
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Miles de Euros
2013 2012
Hacienda Publica deudora por IVA 330 150
Hacienda Pablica deudora por retenciones y otros 209 764
539 I

El saldo del epigrafe “Resto de pasivos” del balance consclidado incluye los siguientes saldos con las

Administraciones Publicas (véase Nota 12):

Miles de Euros
2013 2012
Organismos de la Seguridad Social acreedores 104 68
Hacienda Publica acreedora por IRPF 433 565
Hacienda Piblica acreedora por IVA 8 79
545 712

il. Conciliacién del resultado contable con la base imponible fiscal y Gasto por impuesto sobre

sociedades

A continuacion se presenta la conciliacion entre el resultade contable consoiidado y la base imponible
consolidada (del Grupo Consolidado fiscal) del Impuesto sobre Sociedades correspondiente a los sjercicios

2013y 2012;
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Miles de Euros
2013 2012
Resultado contable antes de impuestos _ 28.276 7.150
Ajustes de consolidacién ; (10.683) (5.563)
Diferencias permanentes: ; -
Aumentos ¥ 100 | 763 |
Disminuciones @ (815) -
Diferencias temporales;
Con origen en el presente ejercicio -
Obligaciones por prestaciones a largo 3;?Iazc» al personal 286 39
Deterioro de sociedades participadas ¢ 478 -
Amortizaciones (Notas 10y 11) 205 -
| Con origen en ofros ejercicios-
Otros “ (55) -
Bases imponibles negativas compensadas (3.002) -
Base imponible fiscal consolidada 14.790 2.389

(1)Corresp.ondé.,.bésicamente, a la eliminacidn del resultade de Logos International nete de los dividendos
repartidos por ésta, por importe de 10.273 y 6.441 miles de euros en los gjercicios 2013 y 2012,
respectivamente (véase Nota 3-q).

(2} Corresponden al 31 de diciembre de 2012 a los gastos financieros no deducibles conforme al Real
Decreto Ley 12/2012, si bien se permite su deduccion en ejercicios futures bajp determinadas
circunstancias. Finalmente, el importe presentado en la dectaracion del Impuesto sobre Sociedades el
ejercicio 2012 ascendis a 814 miles de euros, gue se deducird en la liquidacion del impuesto det ejercicio
2013,

(3) Conforme se recoge en ta Ley 16/2013, de 29 de octubre, por la que se establecen determinadas medidas
en materia de fiscalidad medicambiental y se adoptan otras medidas tributarias y financieras, las
provisiones por deterioro de particinaciones en el capital de otras entidades se consideran fiscalmente no
deducibies (véase Nota 2.10).

{(4) Con origen en la diferencia producida entre el Impueste de Sociedades estimado af 31 de diciembre de
2012 y el finaimente abonado.

0L9073538

{a conciliacion entre la base imponible fiscal y el gasto por Impuesto sobre Sociedades al 31 de diciembre de

2013y 2012 es e siguiente:
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Miles de Euros
2013 2012
 Base imponible fiscal consolidada 14.790 2.389
| Cuota al 30% 4.437 717
 Deducciones:

Por doble imposicién y reinversion {908) {705)
| Otras (35) “
Cuota liguida 3,494 -
mpacto diferencias temporarias (291) {12)
Total gasto (ingreso) por impuesto consolidade 3203 | -
 Resultado por impuesto de sociedades ajenas al
consolidado fiscal - (125)
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en
la cuenta de pérdidas y ganancias 3.203 (125)

(*} Corresponde a los créditos fiscales ae.:tivadas”pm las pérdidas incurridas durante el gjercicio
2012 por la sociedad dependiente Savia Asset Management, S.L., parcialmente aplicadas en el
ejercicio 2013,

Al 31 de diciembre de 2013, 1a cuota a pagar acumulada correspondiente al Grupo Consolidado Fiscal, que
asciende a 1.849 miles de euros (ningln importe por este concepio al 31 de diciembre de 2012), se
presenta, neta de los pagos a cuenta y refenciones realizadas por importe de 1.645 miles de euros, en el
epigrafe "Pasivos Fiscales — Corrientes” del balance consolidado.

iii. Desglose del resultado por Impuesto sobre Sociedades

Et desglose del resultado por Impuesto sobre Sociedades es el siguiente:

Miles de euros
2013 2012
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 3.494 -
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas (291 {125}
3.203 (125)

iv. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

El detalle del saldo de estas cuentas al cierre de los ejercicios 2013 y 2012 es el siguiente:
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Miles de euros
Activos por lmpuestos Pasivos por Impuestos
Diferidos Diferidos
2013 2012 2013 2012
Ajustes por valoracién - Activos financieros
disponibles para la venta (Nota 17) 3.510 4,950 - -
Obligaclones por prestaciones a largo plazo al
personal (Nota 16) 97 i2 14
Crédito fiscal 98 125 - -
Amortizaciones 62 - - -
Deterioro en sociedades consolidadas 143 - - -
Otros 290 290 - -
4.200 5.377 14

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance consolidado por
considerar el Consejo de Administracidn de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacidn sobre los
resultados futuros del Grupe, incluyende determinadas actuaciones de planificacién fiscal, es probable que
dichos activos sean recuperados.

v. Bases imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar

Al 31 de diciembre de 2013 y de cara a la presentacion del Impuesto sobre Sociedades del Grupo
Consolidado Fiscal del sjercicio 2013, la Socledad ha aplicado todas lag bases imponibles negativas y
deduccionas pendientes de compensar de gjercicios anteriores,

vi. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

h

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
franscurrido el plazo de prescripcidn de cuatro afos. Al cierre del gjercicio 2013 el Grupo fiscal tiene abiertos
a inspeccidn los gjercicios 2008 vy siguientes respecto de los principales impuestos que son de aplicacion. £l
Consejo de Administracién de la Sociedad considera que se han practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, alin en caso de que surgieran discrepancias en la
interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos
resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales
consolidadas.

21. Gestion del riesgo

La actividad del Grupo exige el control de ios siguientes riesgos:
- Riesgo de mercado.

- Riesgo de crédito.
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- Riesgo operacional,
- Riesgo de tipo de interés.
- Riesgo de liguidez.

A continuacion se describen los procesos establecidos para el control de los riesgos mencionados:

Exposicién al riesgo de mercado

El riesgo de mercado es aquel que comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los
precios de mercado de los instrumentos financieros, de los tipos de interés de las activos y pasivos y de los fipos
de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales o fuera de balance.

El método empleado para establecer los requerimientos de recursos proplos por riesgo por posicidén en renta
variable y tipo de cambio es el método estandar.

En lo que respecta a la actividad de cartera propia del Grupo se verifica diariamente que se cumplen los limites
establecidos en cuanto al riesgo que se asume, remitiendo dicha informacion al Consejerc Delegado, al Director
General, al Director de Control de Riesgos, a la Directora de Cumplimiento Normativo y a los operadores junto
con el detalle de las exposiciones por riesgo de mercado. En este sentido, se realizan diariamente los calculos
de VAR que se complementan con medidas de short fall VAR, incremental y marginal VAR,

En la actuatidad, el Grupo dispone de sistemas de riesgo de mercado en tiempo rea! que permiten la evaluacién
de ta cartera en cualquier momento del dia, mejorande asi el control infegral de lag posiciones tomadas por el
Grupo. Estos entornos de controt y seguimiento del riesgo fueron implementados durante 2012 en el marco de
un proyecto integrat que engloba las dreas de Front Office, Riesgos y Back Office.

Adicionalmente, la sociedad gestora de Logos International verifica con la misma periodicidad los Hmites
establecidos en cuanto al riesgo que ésta asume, remitiendo dicha informacion a la sociedad dependiente JB
Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. {Sociedad Unipersonal),

Exposicidn al riesgo de crédito
El método utilizado para el céloulo de la exposicion por rigsgo de crédito es el método estandar.

La gestion del riesgo de crédito se basa en el establecimiento de limites para clientes y para posiciones de
cartera propia, distinguiendo entre el riesgo emisor y el riesgo de contraparte para las posiciones en cartera.

Exposicidn al riesge operacional

Para el Grupo, el riesgo operacional engloba las pérdidas econémicas debidas a fallos o inadecuaciones de jos
procesos, € personal y los sistemas internos o bien a causa de acontecimientos externos. El Grupo considera
que los principales componentes del riesgo operacional son el riesgo de ejecucidn, el rfesgo de cumplimiento
normativo y el riesgo tecnolagico.

El riesgo operativo se deriva de cualquier error en la gjecucion de una orden que pueda suponer un perjuicio
para el Grupo.
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El resgo de cumplimiento normativo recoge el impacto adverso gue puede derivarse de sanciones (riesgo
normativo) vy del deterioro de Ia reputacion (riesgo reputacional), como consecuencia del incumplimiento de
disposiciones legales, estandares y cddigos de conducta.

El Grupo es consciente de ia relevancia del entorno regulatorio al que se encuentra sometido su actividad y, por
lo tanto, dispone de recursos y procedimientos que controlan y mitigan la exposicién al riesgo de cumplimiento
normativo.

E! Grupo ha invertido durante 2013 y 2012 en recursos humanos y materiales para conseguir el méximo grado
de automatismo front-to-back, de forma gue se mitiga e riesgo operacional en todo el ciclo de vida de las
operaciones contratadas.

Ei Grupo define el riesgo tecnolégico como la posibilidad de ocurrencia de impactos negativos provocados por
fallos en los sistemas informaticos y, dada la dependencia del negocic a las nuevas tecnologias, es consciente
de que el correcto funcionamiento de los sistemas informaticos es un hecho clave para prevenir que este tipo de
eventos provoquen pérdidas o dafios al Grupo.

Asimismo, el Grupo tiene establecidas una serie de medidas y controles con la finalidad de reducir al maximo el
riesgo operacional en el que pueda incurrir. Entre estas medidas y controles podemos mencionar los Manuales
de Procedimientos, Planes de Contingencia, seguimiento de la evolucidon de las plataformas informaticas,
revisiones de Auditoria Interna y Externa, etec.

Para el célculo de a exposicion por riesgo operacional se utiliza el método del indicador basico.

Riesgo de tipo de interés estructural de balance

El riesgo de tipe de interés estructural de balance es el riesgo actual o potencial que se deriva de cambios en la
estructura financiera dei Grupo debidos a movimientos adversos de los tipos de interés.,

El Grupo tiene en sy estructura de balance instrumentos financieros de deuda a fipo fijo y variable. Si bien los
primeros no presentan riesgo de tipos de interés, el riesgo asociado a los segundos no implica un riesgo
relevante al cierre del ejercicio dada la elevada capitalizacién del Grupeo.

Riesgo de liquidez

E! riesgo de liquidez es el riesgo actual o potencial ocasionado por la incapacidad de una institucion para
satisfacer sus obligaciones cuando vencen.

En este sentido, el Grupoe tiene establecidas una serie de medidas con la finalidad de reducir al maximo el riesgo
de liquidez en el gue pueda incurrir, entre las que se encuentran la contratacion de lineas de crédito y seguros
de caucién, con diversas entidades de crédito y de seguros, de reconocido prestigio, las cuales tienen la
capacidad suficlents para reducir la exposicion a este riesgo ocasionada en su operativa habitual.

Los procedimientos de gestion de riesgos estan en un procesc de continua revisidbn y mejora; los que
actualmente se emplean se consideran adecuados a la naturaleza y nivel de complejidad de Ias actividades del
Grupo, que cuenta con personal cualificado que aporta el conocimiento y la experiencla suficiente en la gestion
de los riesgos y garantiza la evolucién y la mejora de los procesos de gestion adecuandolos a la practica diaria.

Por todo ello, los sistemas de gobierno, gestion y control en el ambito individualizade y conjunto de riesgos se
consideran adecuados y adaptados a la realidad dei Grupo.
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22.  Gestidn de capital

La Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre solvencia de
las empresas de servicios de inversién y sus grupos consolidables (modificada por la Circutar 1/2011, de 21 de
enero, y por fa Circular 52011, de 12 de diciembre), regula los recursos propios minimos que han de mantener
dichas entidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacion sobre
la autoevaluacién del capital que deben realizar las entidades, asi como de la informacién de caracter publico
gue deben elaborar. Esta Circular supone el desarrollo del Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de recursos
propios de las entidades financieras. En este sentido, el Grupo aplica los métodos més sencillos propuestos por
dichas normativas manteniendo solidos niveles de solvencia y situandose en superdvit de recursos propios.

Al 31 de diciembre de 2013, el Grupo tiene superavit de recursos propios. En lo que respecta a JB Capital
Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), sociedad determinante del Grupo a efectos de
control, medicion y andlisis de riesgos asi como a efectos del andlisis de la adecuacion del capital, cabe
mencionar que al 31 de diciembre de 2013 mantiene solidos niveles de sclvencia manteniendo asimismo un
superavit de recursos propios,

Las principales lineas de consumo de capital para el Grupo se debe a sus posiciones con Grupo Santander {en
especial, las acciones que mantiene en cartera) v a la cartera de negociacién de forma gue los recursos propios
basicos se ven modificados en funcién de dichas posiciones de riesgo.

Los requerimientos de recursos propios minimos que establece fa mencionada Circular se calculan en funcion
de la exposicion del Grupo a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos y otros que puedan
derivarse de su actividad. En este sentido, la planificacion de capital se basa en el objetivo de mantener el perfil
de riesgo asi como mantener el nivel de recursos propios de manera gue, como ocurre en la actualidad, se
cubran con exceso las necesidades de capital de cada una de las lineas de consumo existentes derivadas de las
previsiones de volumen de actividad.

Dada la naturaleza y dimensién del Grupo, el citado exceso de recursos propios permitird cubrir cualquier
necesidad adicional de capital en el medio y large plazo que pudiera producirse por un incremento de la
actividad que conlleve un mayor requerimiento por el aumento de la exposicién al Fesgo. El Grupo tiene como
cbietivo de capital el mantenimiento de un nivel de recursos propios elevado, que permita asegurar la capacidad
de negocio incluso en circunstancias adversas de mercado.

Debido a que el principal potencial aumento de consumo de capital vendria derivado de un incremento en los
ingresos que implican a su vez un mayor riesgo operacional, no se ha considerado la realizacion de escenarios
de stress. Los principales ingresos del Grupo provienen de las comisiones cobradas a los clientes en el marco
de la prestacion de servicios de inversion y auxiliares, siendo también relevantes los rendimientos obtenidos de
la cartera propia. De esta forma, los requerimientos de capital del Grupo, como grupo de empresas de servicios
de inversién, se deben principalmente a su exposicién al riesgo operacional, de crédito y de mercado.

£n cuanto a JB Capital Markets, Socledad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), las necesidades previstas
de capital de los préximos ejercicios han sido calculadas en funcion de las necesidades de capital estimadas
para dichos ejercicios. Por tanto, teniendo en cuenta que el plan de negocio para los préximos 3 afios contempla
aumentar los ingresos por la prestacion de servicios de inversién y conservar el mismo perfil de inversion y
riesgo en lo referente a fa cartera propia, los recursas propios aumentaran en proporcién al crecimiento de la
actividad de intermediacion, por lo que gquedarian totaimente cublertas las necesidades de capital para los tres
proximos afios. De esta forma, se estima que los recursos propios exigibles aumenten proporcionalmente al
crecimiento de estas actividades. Concretamente, los reguerimientos de capital por riesgo operacional se veran
incrermnentados por emplearse el método del indicador basico.
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Asimismo, con fecha 26 de junio de 2013, se publicd el paguete legislativo (Directiva 2013/36 y Reglamento
575/2013) que regulard el acceso a la actividad, el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las
entidades de crédito y las empresas de inversion, Los Administradores de la Sociedad no esperan que el mismo
tenga un impacto que pueda afectar al cumplimiento de los requerimientos de recursos propios por parte del
Grupo.

La Directiva 2013/36, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito v a la supervision prudencial de
tas entidades de crédite y las empresas de inversion, contiene las disposiciones relativas al acceso a la actividad
de las entidades, las modalidades de su gobierno y su marce de supervision, tales como las disposiciones que
regulen la autorizacion de la actividad, |a adquisicion de participaciones cualificadas, el ejercicio de la libertad de
establecimiento y de la libre prestacién de servicios, y las facultades de las autoridades competentes de los
Estados miembros de origen y de acogida a este respecto, asi como las disposiciones que regulen el capital
inicial y la revisidn supervisora de las entidades.

Ei Reglamento 575/2013, relativo a los requisitos prudenciales de las entidades de credito y las empresas de
inversion, de primera aplicacion a partir det 1 de enero de 2014, recoge, entre otras cosas, aquelios requisitos
prudenciales aplicables a las entidades que se refieran exclusivamente al funcionamiento de los mercados de
servicios bancarios y financieros, y que tengan por objeto garantizar tanto la estabilidad financiera de los
cperadores en estos mercados como un elevado grado de proteccion de los inversores y los depositantes,

Este nuevo paguete legislativo persigue, entre otros aspectos:

a. Incrementar ia cantidad, calidad, consistencia v fransparencia del capital del sisterma bancario europeo.
b. Limitar el apalancamiento del mismo.

¢. Prevenir y reducir los riesgos macroprudencial y sistémico,

d. Desamollar un sistema de colcheones de liquidez que asegure que las entidades cuentan con una reserva
diversificada de activos liquidos suficiente para satisfacer sus necesidades de fiquidez en caso de crisis de
liquidez a corto plazo.

e. Desarrollar un marco normativo destinado a asegurar que las entidades cuentan con una estructura de
financiacion estable a mas largo plazo.

i Reforzar las practicas de gobierno corporativo de las entidades, mejorando asi la disciplina del mercado.

Los resultados de esta supervisién continua son informados mediante el Informe Anual de Autoevaluacion de
Capital y el Informe de Solvencia, aprobados por el Consejo de Administracion.

23. 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.

i. Cuentas de riesgo y compromiso

ta composicion al 31 de diciembre de 2013 y 2012 de este epigrafe es la siguiente:
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Miles de euros
2013 2012
Avales y garantias concedidas:
Participacion en la fianza colectiva-

Aval obtenido de otras entidades §.000 8.000
Activos afectos a garantias propias o de terceros 43.791 42,465
Derivados financieros 95,348 149.526

147.139 199.991

Al 31 de diciembre de 2013 v 2012, en la cuenta "Participacién en la fianza colectiva — Aval obtenido de otras
entidades” del epigrafe “Cuentas de riesgo y compromiso — Avales y garantias concedidas®, se recogen
8.000 miles de euros correspondiente al seguro de caucién contratado por la sociedad dependiente JB
Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) con una entidad aseguradora de
adecuada solvencia para garantizar el cumplimiento de las operaciones bursatiles pendientes de liquidar
frente a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Reyistro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.
{Iberciear).

Al 31 de diciembrs de 2013 v 2012, el saldo de la cuenta “Activos afectos a garantias propias o de terceros”
del epigrafe “Cuentas de riesgo y compromiso — Avales y garantias concedidas” corresponde a;

- El valor razonabie al 31 de diciembre de 2013 y 2012 del pleno dominic y de la nuda propiedad de
252.747 y 3.000.000 acciones de una entidad cotizada, respectivamente, pignoradas en garantia de las
polizas de crédito constituidas por el Grupo, por importe de 19.210 miles de euros (17.884 miles de euros
al 31 de diciembre de 2011) ~ véanse Notas 8 y 14.

- La prenda constituida en garantia de las polizas de crédito constituldas por el Grupo con una entidad
financiera nacional de adecuado nivel crediticio por un imporie de 600 miles de euros al 31 de diciembre
de 2013 y 2012 (véanse Notas 8 y 14).

- 23,981 miles de euros correspondientes a 755.625 acciones de 1 euro de valor nominal asi como 38.504
acciones de 1 euro de valor nominal mas una prima de emision de 600,78 euros por accidn de JB Capital
Markets, Sociedad de Valores, S.A. {Sociedad Unipersonal), pignoradas en garantla de las polizas de
crédito constituidas por el Grupo al 31 de diciembre de 2013 y 2012 - véase Nota 14-.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el detalle del saldo de la cuenta “Derivados financieros” incluido en el
epigrafe "Cuentas de riesgo y compromisc — Avales y garantias concedidas” es el siguiente:

Miles de euros
2013 2012
Compraventa de divisas contratadas y no vencidas 17.804 8.828
Futuros financieros comprados sobre valores y tipos de interés 35.241 54.522
Futuros financieros vendidos sobre valores y tipos de interés 42.303 85.913
Opciones financieras sobre valores - 263
95,348 149,526

66



O0L3073546

CLASE 87

El saldo de 1a cuenta “Compraventa de divisas contratadas y no vencidas” del cuadro anterior recoge al 31
de diciembre de 2013 el valor nominal comprometido de diversos contratos forward de compra y de venta de
détares estadounidense contra las siguienies divisas; euro, peso chileno y rand sudafricano. Al 31 de
diciembre de 2012 dicha cuenta recogia el valor nominal comprometido de diversos contratos forward de
compra de 4.837 miles de dblares estadounidenses y 5.125 miles de francos suizos asi como diversos
contratos forward de venta de 1.101 miles de francos suizos.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 todas las operaciones de compraventa de divisas contratadas y no
vencidas tenian un vencimiente inferior a un afio.

El saldo de las cuentas “Futuros financleros comprados sobre valores y tipos de interés” y "Futuros
financieros vendidos sobre valores y tipos de interés” del cuadro anterior recoge el valor nominal
comprometido a 31 de diciembre de 2013 y 2012 de diversos contratos de futuros vendidos y comprados
sobre acciones e indices bursétiies en mercados organizados, cuyo vencimiento es inferior a un afio. De
igual forma, el saldo de la cuenta “Opciones financieras sobre valores” recoge el valor nominal comprometido
al 31 de diciembre de 2012 de diversas opciones financieras sobre acciones en mercados organizados, cuyc
vencimiento es inferior a un afio {ningln saldo por este concepto al 31 de diciembre de 2013).

Las garantias depositadas en efectivo para la operativa con derivados se registran en el epigrafe
“Inversiones crediticias - Crédito a intermediarios financieros” del balance, dentro de la cuenta “Créditos por
operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar” {(véase Nota 6).

ii. Otras cuentas de orden

El saldo at 31 de diciembre de 2013 y 2012 registrado en “Otras cuentas de orden” corresponde a:

Miles de Euros
2013 2012
Disponibie no condicionado a la vista en entidades de crédito 3.434 6.859
Ordenes de clientes de compra de valores 34.821 48.424
Ordenes de clientes de venta de valores 42.016 47.042
Depésito de instrumentos financieros 11.264 13.783
Préstamo de valores recibidos 78.258 18.163
169.793 134,271

E! saldo de ia cuenta “Disponible no condicionado a la vista en enfidades de crédito” dei desglose anterior
recoge el importe del saldo disponibie de las pélizas de crédito contratadas por el Grupo una vez considerados
los saldes dispuestos por las sociedades que io compenen {véanse Notas 1y 14}, conforme el siguiente detalle:
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Ejercicio 2013
Miles de Buros
Saldo dispuesto por
empresas del Grupo
{Nota 14) Limite Saldo disponible | Vencimiento

Poliza de crédito V@ 11.408 12.000 592 Indefinido™
Péliza de crédito PP 1.159 2.000 841 25/07/2014
Poliza de crédito (VO 9.999 12.000 2.001 02/08/2014
Saldos al 31.12.2013 22.566 26.000 3.434

(1) Todas las pdlizas devengan un tipo de interés variable referenciado al Euripor, revisable y liquidable

trimestralmente.

(2) Poliza conjunta para las sociedades Savia Financiacién, S.L., Savia Asset Management, S.L., JB Capital Markets,
Sociedad de Valores, 5.A. {Sociedad Unipersonal) y la propia Sociedad.

(3) Pdliza conjunta para Ja Savia Financiacion, S.L. y la propia Sociedad.

(4) Péliza cancelable poniéndole en conocimiento de la otra parie con una antelacion de treinta dias.

Efercicio 2012
Mites de Euros _
Saldo dispuesto por -
empresas del Grupo
(Nota 14) Limite Saldoe disponible | Vencimiento

péliza de crédito P 11.075 12.000 925 Indefinido™®
Poliza de crédito V® 1.007 2.000 993 25/07/2013
Péliza de crédito 0 7.059 12.000 4941 02/08/2014
Saldos al 31.12.2012 19.141 26.000 6.859

(1) Todas las polizas devengan un tipc de interés variable referenclado al Euribor, revisable y liquidable
trimestraimente.

(2) Péliza conjunta para JB Capital Markets, Sociedad de Valores, $.A. (Sociedad Unipersonal) y fa propia Sociedad.
{3) Poliza de yso exclusive de 1a Sociedad.
(4) Péliza cancelable poniéndolo en conocimiente de la ctra parte con una antelacién de treinta dias.

Ei saldo de la cuenta “Depésito de instrumentos financieros” det desglose anterior recoge el valor razonable
de los instrumentos financieros de la cartera propia de la sociedad dependiente JB Capital Markets,
Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) sobre los que ésta actia como entidad depositaria. La
mencionada sociedad tiene designada en una entidad financiera de adecuada solvencia la llevanza de los
medios técnicos exigibles para el accese a la condicién de entidad participante en el Sistema de Registro y
Liguidacion en Iberclear.

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo de la cuenta “Préstamo de valores recibidos” del cuadro anterior recoge
el valor razonable de los valores recibidos en préstamo. De dicho importe, 42.754 miles de euros (4.033
miles de euros al 31 de diciembre de 2012) corresponden al valor razonable correspondiente al cierre del
ejercicio de los valores que han sido vendidos por las sociedades dependientes JB Capital Markets,
Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal} y Logos International a terceros (véase Nota 13). Las
variaciones que se hanr producido durante el ejercicio en el valor razonable de dichas posiciones cortas,
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correspondientes a renta variable, se registran en el epigrafe “Resultados de operaciones financieras (neto) -
Cartera de negociacion” (véase Nota 29).

Las garantias depositadas en efectivo para la operativa con préstamo de valores, se registran en el epigrafe
“Inversiones crediticias - Crédito a intermediarios financieros” del balance, dentro de la cuenta “Créditos por
operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar” {vease Nota 6). Adicionalmente, al 31 de diciembre de
2013, existen préstamos de valores articulados con vinculados, sin que haya sido necesaric el depésito de
las correspondientes garantias, por vailor de 34.909 miles de euros (14.130 miles de euros al 31 de diciembre
de 2012), sin que a cierre del jercicio hayan sido vendidos o cedidos en préstamo a ofras entidades (11.304
miles de euros al 31 de diciembre de 2012 cedidos en préstamo a ofras entidades).

24. Partes vinculadas

Operaciones con miembros del Consejo de Administracién y la Alta Direccion del Grupo

La informacién sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracion y la Alia
Direccion del Grupo y el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con e Consejo de
Administracion y 1a Alta Direccidn del Grupo se detalla en la Nota 5.

Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2013, existen los siguientes saldos con Latimer Inversiones, S.L., sociedad considerada
como vinculada de acuerdo a ja definicion recogida en la Nota 542 de ta Circular 7/2008 de la CN.M.V.:

- Importe pendiente de cobro asociado a la venta de los derechos de suscripcion preferente de acciones de
una entidad cotizada, por importe de 6.842 miles de euros (4.360 miles de euros al 31 de diciembre de 2012)
recogido en el epigrafe “Inversiones crediticias - Crédito a particuiares” del activo del balance consolidado
(véase Nota 7).

- Préstamo concedido por importe de 30.000 miles de euros (30.000 miles de euros al 31 de diciembre de
2012) recogido en el eplgrafe “Pasivos financieros a coste amortizado - Deudas con particulares” del pasivo
del balance consolidado (véase Nota 15).

- (asto en concepto de intereses devengados por el préstamo mencionado anteriormente, por importe de 875
miles de euros (1.359 miles de euros durante el ejercicio 2012), recogidos en el capitulo “Intereses y cargas
asimiladas” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véanse Notas 15 y 26). Al 31 de diciembre de
2013, el importe pendiente de cobro asciende a 270 miles de euros (4.614 miles de euros al 31 de diclemnbre
de 2012}, recogidos en el epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado — Deudas con particulares —
Ajustes por valoracidn” (véase Nota 15),

Adicionalmente, existe una participacion en la entidad asociada Kibaoni Inversiones, S.L., por importe de 27
miles de euros al 31 de diciembre de 2013 (23 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) recogido en el
epigrafe "Participaciones — Empresas asociadas” del activo del balance consolidado. Asimismo, el resultado
obtenido por la participacion en dicha entidad, que en el ejercicio 2013 asciende a 4 miles de euros de beneficlo
(2 miles de euros de pérdida en el ejercicio 2012), estan recogidos en el epigrafe “Resultado de entidades
valoradas por el método de la participacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 8}.
Asimismo, la venta parcial de la participacion que la Sociedad mantiene en esta sociedad producida en el
ejercicio 2012 se realizd con ofras partes vinculadas con un beneficio de 40 miles de euros, que se encuentran
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recogidos en el epigrafe “Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en
venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2012 (véase Nota 8).

Asimismo, existen saldos al 31 de diciembre de 2013 con el Socio Unico de la Sociedad que se detallan a
continuacion:

- Saldos derivados de la operativa de préstamos de valores concedidos a la sociedad dependiente JB
Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) por importe de 34.809 mites de
euros (14.130 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) -véase Nota 23-, habiéndose devengado
intereses derivados de los mismos por importe de 247 miles de euros (855 miles de euros durante el
gjercicio 2012) -véase Nota 26-.

- Intereses devengados durante el ejercicio 2013 por importe de 165 miles de euros por et prestamo
concedido por la Sociedad con fecha 18 de marzo de 2013 (préstamo de 6.000 miles de euros
referenciado al Euribor mas un diferencial) v cuya cancelacidén anticipada se ha producido con fecha 20
de diciembre de 2013, una vez gue las partes han estimado oportuno su cancelacion antes de su
vencimiento previsto con fecha 30 de diciembre de 2013, y que se encuentra registrado en el capifulo
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota
25}.

- Préstamo concedido a la Sociedad son fecha 20 de diciembre de 2013 por importe de 12.000 miles de
euros registrado en el epigrafe "Deudas con Particuiares” del balance consolidado. Durante el ejercicio
2013, dicho préstamo ha generado un gasto por intereses de & miles de euros, gue se encuentra
registrado en el capitulo “intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada {véanse Notas 15y 26}.

Finalmente, al 31 de diciembre de 2013 y 2012 existen personas fisicas y juridicas, que entran dentro del
concepto de partes vinculadas y que realizan con el Grupc operaciongs propias de una relacion comercial
normal con una entfidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de empleado,
seqgin proceda.

Intereses v rendimientos asimilados

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consofidada comprende los intereses devengados en los
gjercicios 2013 y 2012 por todos los activos financieres cuyo rendimiento, implicite o explicito, se obtiene de
aphicar 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
crigen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas significativos devengados
por e} Grupo en los ejercicios 2013 y 2012:
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Miles de euros
2013 2012
Crédito a intermediarios financieros:
Cuentas 4 la vista (Nota 6) 844 170
Préstamo de valores (Nota 6) 248 833 |
Depdsitos a plazo (Nota 6) 23 272
Valores representativos de deuda (Nota 8) 2.905 1.461
4.020 2.736
Crédito a particutares 244 7
4,264} 2,743

El saldo de la cuenta “Crédito a particutares” del detalle anterior incluye en el gjercicio 2013, por importe de 185
miles de euros, los intereses devengados por el préstamo que ta Sociedad concedi6 con fecha 18 de marzo de
2013 a su Accionista Unico y cuyo vencimiento se produjo el 30 de diciembre de 2013 (véase Nota 24).
Asimismo, se incluye dentro de esta cuenta los intereses devengados por la operativa de descuento de efectos
realizada por Savia Financiacion, S.L. por importe de 60 miles de euros (véase Nota 7), los intereses
devengados durante el gjercicio por los préstamos concedidos al personal por importe de 3 miles de euros (6
miles de euros durante el ejercicio 2012) -véase Nota 12-, los rendimienios esperados de los contratos de
seguro vinculados a los fondos para pensiones y obligaciones similares por importe de 5 miles de euros (1 miles
de euros al 31 de diciembre de 2012) - véase Nota 16 - y los intereses percibidos por el préstamo que Logos
International tiene concedido a una entidad luxemburguesa por impaorte de 11 miles de euros (véase Nota 7).

Intereses y cargas asimiladas

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

Seguidamenie se desglosa ef origen de los intereses y cargas asimiladas mas significativos devengados por el
Grupo en los efercicios 2013 y 2012:

Miles de Euros
2013 2012
Deudas con intermediarios financieros | 1.001 1.162
Deudas con particulares 1.261 2228
2.262 3.390

£1 saldo de |a cuenta “Deudas con intermediarios financteros” recoge, basicamente los intereses devengados por
las pélizas de crédito mantenidas por el Grupo por importe de 773 miles de euros (1.024 miles de euros en el
ejercicio 2012) - véanse Notas 14 y 23-, los intereses devengados por la operativa de préstamo de valores
recibidos cuando las contrapartes son intermediarios financieros (véase Nota 14).

El saldo de la cuenta “Deudas con particulares” recoge, fundamentalmente, los intereses devengados derivados
de los préstamos de valores recibidos por la sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores,
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S.A, {Sociedad Unipersonai) por importe de 247 miles de euros {855 miles de euros en el gjercicio 2012) -véase
Nota 24-, los intereses devengados por los préstamos concedidos a la Sociedad por Latimer Inversiones, S.L. y
al Socio Unico - véanse Notas 15 y 24 - por importe de 981 miles de euros {1.353 miles de euros durante el
sjercicio 2012) vy los gastos financleros derivados de la actualizacion de los pagos futuros de la adqguisicion de
determinado software informatico por importe de 19 miles de euros (8 miles de eurcs durante el gjercicio 2012) -
véase Nota 11 -.

Comisiones Perclbidas

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

El desglose del saldo de este capiiulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas correspondiente a los
ejercicios 2013 y 2012, es el siguiente:

Miles de Euros
Comisiones Percibidas con Origen en; 2013 2012
Tramitacién y ejecucion de ordenes para compraventa de valores _ 2.525 | 2256
Comisiones por elaboracidn de informes de inversion, analisis ' _
financiero y asesoramiento en materia de inversion 2.561 1.764
Aseguramiento, colocacién de emisiones, biisqueda y colocacion de
paquetes en mercados secundarios 8.187 1.368
Ofras comisiones 6.326 43
19,599 5.431

Ei saldo de ta cuenta “Tramitacion y ejecuciéon de 6rdenes para compraventa de valores” corresponde a
comisiones percibidas por la intermediacién de ordenes de clientes, tanto en mercados nacionales como
internacionales.

El saldo de ia cuenta “Comisiones por elaboracién de informes de inversién, anélisis financiero y asesoramiento
en materia de inversién” incluye comisiones por la elaboracion de informes de inversion y analisis financiero por
importe de 1.109 miles de eurcs (1.057 miles de euros en el ejercicio 2012).

El saldo de la cuenta “Aseguramiento, colocacién de emisiones, bisqueda y colocacidén de paquetes en
mercados secundarios y otras comisiones” corresponde, fundamentalmente, a las comisiones percibidas por la
Sociedad por [a realizacion de la actividad de aseguramiento y colocacion de emisiones tanto en el mercado
primario como en ef mercado secundario. Durante el ejercicio 2013, todas las actividades de colocacién se han
realizado en mercados secundarios (en 2012, todas ias actividades se realizaron en el mercado primario).

Fi saldo de la cuenta “Otras comisiones” recoge, en el ejercicio 2013, por importe de 58 miles de euwros los
ingresos por comisiones procedentes de la actividad de descuento de efectos asi como 6.262 miles de euros los
ingresos procedentes de la actividad de gestion y administracién de deuda distressed, de los que 3,451 miles de
euros proceden de Ja refacturacion de los gastos derivados de la gestion y recobro de las carteras gestionadas
gue son soportados por los clientes, Dicho gasto se encuentra registrado dentro del capitulo *Gastos generales”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 32).
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Las comisiones devengadas pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2013 y 2012 por todos los conceptos
descritos anteriormenie se incluyen, por importe de 352 y 723 miles de euros, respectivamente, en el capitulo
‘Créditos a intermediarios financieros” del balance consolidado (véase Nota 8) y por importe de 633 miles de
suros en el capitulo “Crédito a particulares” del balance consalidado al 31 de diciembre de 2013 (ningtin importe
por este concepto al 31 de diciembre de 2012). A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales
consolidadas la practica totalidad de dichos importes se habian liguidado.

28. Comisiones Pagadas
El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es ef siguiente:
Miles de Euros
2013 2012
Operaciones con valores y derivados 1.383 314
Comisiones pagadas a mercados y sistemas de
compensacién y liquidacién 1.555 1.799
(tras comisiones 319 471
3.257 2.584
Dentro del saldo de la cuenta "Comisiones pagadas a mercados y sistemas de compensacion y liguidacion” se
recogen, fundamentalmente, ios canones y corretajes necesarios para la liguidacién de las operaciones
realizadas tanto por cuenta propia como por cuenta de clientes de las sociedades dependientes JB Capital
Markets, Sociedad de Valores, 8.A. (Sociedad Unipersonal} y Logos International.
las comisiones pagadas pendientes de pago al 31 de diciembre de 2013 ascienden a 32 miles de euros (28
miles de euros al 31 de diciembre de 2012) y se registran dentro del saldo de la cuenta “Pasivos a coste
amortizado — Deudas con intermediarios financieros” del pasivo del balance consolidado {véase Nota 14).
28, Resuitados de operacignes fihancieras

Incluye el importe de los ajustes por valoracién de los instrumentos financieros (excepte los imputables a
intereses devengados por aplicacion del método del tipo de interés efectivo y a correcciones de valor de ios
activos), asi como los resultados obtenidos en su compraventa.

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en funcion del origen y
la naturaleza de las partidas que lo conforman, es el sigulente:
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Miles de Euros
2013 2012
Origen:
Cartera de negociacion (Notas § y 23) 42.038 22.020
Instrumentos financieros no valorades a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias (Nota 8) 15 (41)
42,053 21.979
Naturaleza:
Valores mobiliarios (Notas 8 y 23) 52.092 12.023
Derivados (Notas 8 y 23)™ (10.039) 9.956
42.053 21.97¢

{*) incluye los resultados generados por la operativa de cartera propia y de venta de vaiores (de
renta variable) en descubierfo del Grupo. Los resultados producidos en la operativa con
derivados han de entenderse en ef marco de ta gestion unica que se desarrolla de la cartera de

negociacicn.

30. Diferencias de cambio

El desglose a) 31 de diciembre de 2013 y 2012 del contravalor en euros de los principales saldos de activo y
pasivo del balance consolidado mantenidos en moneda extranjera, atendiendo a la naturaleza de las partidas
que los integran y a las divisas mas significativas en las que se encuentran denominados, es el siguiente:

74



CLASE 87

0L9073554

Contravalor en miles de euros

2013 2012

Naturaieza de los Saldos en Moneda Exiranjera Activos Pasivos Activos Activos
Saldos en délares estadounidenses:
Tesoreria 2 - 1 -
Inversiones crediticias (Nota 6) 1.864 - 1.356 -
Carlera de negociacién (Notas 8 y 13) 4.044 533 8,378 -
Deudas con intermediarios financieros (Nota 14} - 6 - 3.569
Resto de activos y pasives (Nota 12) 6 25 6 21
Saldos en libras esterlinas:
Tesoreria 2 - - “
| Inversiones crediticias (Nota 6) 178 - 66 -
| Cartera de negociacion (Notas 8 y 13) 2.316 - 2372 )
Deudes con intermediarios financieros (Nota 14) - | 3 - 2431
Resto de activos y pasivos {Nota 12) 71 2 71 -
Saldos en déiaves de Hong-Kong:
Inversiones crediticias {Nota 6} 1 - 1 “
Saldos en coronas neruegas:
Inversiones crediticias (Nota 6) - - 1 -
Saidos en frances suizos:
Inversiones crediticias (Nota 6) 5t - 76 -
Cartera de negociacion (Notas 8 v 13) 156 197 3.491 -
Deudas con intermediarios financieros (Nota 14) - 5 - 1.354
:Saldos €0 €pronas suecas:
Inversiones crediticias (Nota 8) 1 - 4 -
Cartera de negociacion (Nota 8) - - 325 -
Saldos en coronas danesas:
Cartera de negociacion (Nota 8) - - 37 -
Saldos en délares australianos:
Inversiones crediticias (Nota 6) 5 - 5 -
Cartera de negociacién (Nota 8) 366 - - -
Deudas con intermediarios financieros (Nota 14) - 381 - -
§Saldas en rand sudafricanos:
Cartera de negociacién (Nota 8) 17 1 - - .
Deudas con intermediarios financieros (Nota 14} - ] 33 - -
Saldes en pesos chilenos:
Cartera de negociacion (Notas 8y 13) 90 5 - -
Saldes en pesos mexicanos:
Inversiones crediticias (Nota 6) 428 - - -
Saldos en ddlares canadienses:
Inversiones crediticias (Nota 6} 3t - 1 -
Total saldes derominades en moneds extranjera 2.599 1,195 16.127 7.381
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Durante el ejercicio 2013, las diferencias positivas y negativas generadas por la aplicacion de las normas
descritas en fa Nota 3+ han ascendido a 16.866 y 16.177 miles de euros, respectivamente (294 y 207 miles de
eurcs, respectivamente, al 31 de diciembre de 2012) y se registran por el importe neto en el capitulo "Diferencias
de cambio (neto)" de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

31. Gastos de personal

a)

b}

Composicion

La composicion de los gastos de personal recogidos en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de
los ejercicios 2013 y 2012 es la siguiente:

Miles de euros
2013 2012
Sueldos v salarios 19.628 11.927
Indemnizaciones (Nota 3-p) 54 156
Seguridad Social 698 634
Otros gastos de personal (véase Nota 16} 323 248
21.163 12.965

La cuenta “Gastos de personal — Sueldos y salarios” recoge el gasto devengado por el Grupo durante los
ejercicios 2013 y 2012 en concepto de remuneracion a empleados por los servicios prestados. El imporie
pendiente de pago por este concepto, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, que asciende a 6.021 y 6.664
miles de euros, respectivamente, se registra en el capitulo "Resto de pasivos" del balance consolidado a
dichas fechas (véase Nota 12). A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales el importe de las
remuneraciones pendientes de pago asciende a 840 miles de euros, de las cuales 240 miles de euros
corresponden al bonus diferido de uno de los empleados de la Sociedad (véase Nota 18).

Nimero de empleados

£l numero medio de empleados del Grupo durante los efercicios 2013 y 2012, detallado por categorias
profesionales, es el siguiente:

Nitmero Medio de
Empleados
2013 2012
Directivos 26 23
Téenicos 76 30
102 53

El nimero de empleados del Grupo al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, distribuido por categorias
profesionales y género, es el siguiente:
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Numero de Empleados
2013 2012
Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres

Directivos 22 | 5 22 4

Técnicos 57 42 22 10
79 47 44 14

Durante el ejercicio 2013, no ha habido personas empleadas por el Grupo, con discapacidad mayor o igual
del 33%.

32. Gastos generales y Otras cargas de explotacién

a) Desglose

El desglose del saldo del capitulo "Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de
los gjercicios 2013 y 2012 es el siguients;

Miles de euros
2013 f 2012
 Alguileres de inmuebles e instalaciones 887 617
Sistemas informaticos 169 133
Comunicacicones 248 229
Publicidad y propaganda 60 18
Suministros 214 104
Representacion y desplazamiento 1.015 886
Conservacion y reparacién 38 80
Otros servicios de profesionales independientes 5.538 1.174
Proveedores de informacién 1.356 1315
Primas de seguros 100 141
Tributos 125 232
Resto de gastos 1.063 478
Total gastos generales . 10.813 5.407

La cuenta "Alquileres de inmuebles e instalaciones” en el ejercicic 2013 recoge los gastos correspondientes
al arrendamiento de las oficinas que constituyen el domicilio social de las sociedades dependientes JB
Capital Markets, Sociedad de Valores, $.A. (Sociedad Unipersonal), Savia Asset Management, S.L. y Savia
Financiaclén, S.L. asi como la oficina desde la que la sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad de
Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) presta servicios en Londres, por importe conjunto de 58C miles de
euros (479 miles de euros durante el ejercicio 2012) - véase Nota 3. Las fianzas constituidas por los
distintos arrendamientos estan recogidas en el epigrafe “Resto de activos” (véase Nota 12).
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A continuacién se detallan las cuoctas de arrendamientc minimas que las sociedades del Grupo tienen
contratadas con los respectivos arrendadores, en base a los menciohados contratos, sin tener en cuenta
repercusion de gastos comunes, incrementos futures por 1PC, ni el iImpuesto sobre el Valor Afadido:

Miles de

Euros ‘"
Hasta un afio 621
Entre 1 v 5 aflos 207
Mis de 5 afios -

(*) Importes no actualizadoes por IPC.

Dichos contratos de arrendamiento tienen vencimiento en los gjercicios 2014 y 2015, siendo este Gltimo
automaticamente prorrogado, en su caso, por periodos anuales sucesivos.

Dentro de la cuenta “Comunicaciones”, se incluyen los gastos en los gue ha incurrido el Grupo por servicios
de telefonia durante el ejercicio 2013 por importe de 208 miles de euros (212 miles de euros duranie el
ejercicio 2012).

El saldo de la cuenta “Otros servicios de profesionales independientes” incluye los gastos en los que ha
incurrido al Grupo durante los ejercicios 2013 y 2012 por servicios registrales, notariales, de asesoria laboral
y fiscal y servicios de consultoria. En dicha cuenta se registran los gastos derivados de la gestion y el
recobro que desarrolla la sociedad dependiente Savia Asset Management, S.L., y que son posteriormente
refacturados a los clientes por imporie de 3.451 miles de euros (véase Nota 27).

El saldo de la cuenta "Proveedores de informacion” esta compuesto en su totalidad por los gastos en los que
ha incurrido el Grupo por los servicios de informacion financiera proporcionados per distintes proveedores de
informacion.

Dentro de la cuenta “Resto de gastos” se incluye la prima pagada por 1a sociedad dependiente JB Captial
Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) durante el ejercicio 2013 correspondiente a los
seguros de caucién confratados con entidades aseguradoras de adecuada solvencia por importe de 56 miles
de euros {93 miles de euros durante ei ejercicio 2012) - véase Nota 23.

Los importes pendientes de pago por todos estos conceptos al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se registran
dentro del saldo del capitulo “Resto de pasivos” del pasivo del balance consolidado, por importe de 2.221 y
803 miles de suros, respectivamente {véase Nota 12).

Qtras cargas de explotacion

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, incluido en e! saldo dei epigrafe “Otras cargas de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se registran, tasas de la Comisién Nacional def Mercado de
Valores, por importe de 53 y 58 miles de euros, respectivamente, asl como la aportacion al Fondo General
de Garantia de lnversiones por importe de 31 y 30 miles de euros, respectivamente (véanse Notas 2.7 y 8).
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¢} Otra informacién
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En los ejercicios 2013 y 2012, incluido en el saldo de la cuenta “Otros servicios de profesionales
independientes®, se recogen los honorarios satisfechos por el Grupo a su auditor en concepto de auditoria,
que han ascendido a 159 y 125 miles de euros, respectivamente. Adicionalmente, en el ejercicio 2013,
dentro de esta cuenta se incluyen los honorarios correspondientes a servicios prestados por el auditor por
ofros servicios profesionales, por importe de 155 miles de euros (42 miles de euros durante el ejercicio

2012).

d} informacidn sobre los aplfazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se facilita la informacion requerida por Ja Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley
32004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las

operaciones comerciales:

Pagos Realizados y Pendientes de Pago

2013 2012
Importe Importe
{Miles de (Miles de

Euros) % Euros) % "
Dentro del plazo maximo legal 10.956 100% 6.243 100%
Resto - - -
Total pagos del ejercicio 10.956 100% 6.245 100%
Plazo medio ponderado excedido de pagos - - - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre

sobrepasan el plazo méximo legal - - - -

() Porcentaje sobre el total.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el Grupo no tenia ningln importe pendiente de pago a sus proveedores

que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
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inversiones Zull, S.L. (Sociedad Unipersonal) y sociedades que integran el
Grupo Inversiones Zull

Informe de Gestién Consolidado del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2013

Situacion de la Sociedad

Inversiones Zuld, S.L. (Sociedad Unipersonal) se constituyé el 22 de junio de 2000 y su objeto social consiste en
comprar, vender, promocionar, gestionar, tener, custodiar, administrar, canjear, disfrutar y gravar toda clase de
valores mobiliarios, tifulos, valores, efectos de comercio y bienes muebles en general.

Posteriormente, se han incorporado al Grupo aclividades adicionales, como intermediacion y gestion de deuda
distressed o sociedades de inversion colectiva.

Acontecimientos importantes ocurridos durante el ejercicio

Nada que resefiar distinto a lo comentado en fa Notas de la Memaoria.

Evolucion previsible del Grupo

La Sociedad mantiene una aclividad de mera tenencia de acciones y prevé mantener la misma actividad en el
futuro. La actividad empresarial se realiza fundamentalmente a través de JB Capital Markets, Sociedad de
Vailores, S.A. {Sociedad Unipersonal), gue se dedica a la prestacién de servicios de inversion y actividades
complementarias, Savia Asset Management, S.L. que se dedica a los servicios de originacion, valoracion y
gestion de créditos distressed y Savia Financiacion, 8.1, que realiza entre otras las actividades de descuento y
redescuentoc de pagarés.

JB Capital Markeis, S.V., S.A. (Sociedad Unipersonal) prevé incrementar la actividad en todas las areas de
negocio en el 2014,

Savia Asset Management, S.L., prevé para el 2014 consolidar su actividad de originacion, valoracién y gestion
de deuda distressed.

Savia Financiacion S.L., sociedad constituida durante este ejercicio 2013, prevé para el 2014 consolidar su
actividad de descuento y redescuento de pagares,

También se prevé que las inversiones propias se incrementen moderadamente.

Actividades de Investigacidén y Desarrollo

El Grupo no ha efectuado actividades de Investigacién y Desarrollo para este gjercicio 2013.
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Adquisicién de participaciones propias

Al clerre del ejercicio 2013 la Sociedad no mantenia participaciones propias.

Servicios de atencion al cliente

En cumplimiento de la L ey 44/2002 de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, del Real Decreto 303/2004
sobre el Reglamento de los Comisionados para la Defensa del Cliente de los Servicios Financieros y de la Orden
del Ministeric de Economia 734/2004 sobre los Departamentos y Servicios de Atencién al Cliente y el Defensor
del Cliente de las Entidades Financieras, JB Capital Markets S.V., S.A. (Sociedad Unipersonal} mantiene un
Servicio de Atencian al Cliente, que no ha recibido ninguna reclamacion.

Informacién medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones ni contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, ia sltuacion financiera y los resultados de la misma.

Uso de instrumentos financieros por el Grupo

La inversion en instrumentos financieros por el Grupo se ha concentrado, principalmente, en la inversién en
instrumentos de pafrimonio y valores representativos de deuda de mercados organizados asl como en
instituciones de inversion colectiva y derivados, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente para sociedades de valores y a los limites internos. El control del riesgo de esta operativa se
realiza a través de JB Capital Markets S.V., 5.A. (Sociedad Unipersonal).

Principales riesgos del negocio

£l mayor reto en la actualidad es ser capaz de gestionar la gran volatilidad de los mercados financieros. Para
ello, JB Capital Markets, S.V., 5.A. (Sociedad Unipersonal) ha establecido unos controles de los riesgos de
liguidez, de mercado, de crédito y operativo adecuados para la actividad de la compafiia, conforme se detalla en
la Nota 21 de esta memoria.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se han producide hechos significativos no desglosados en las cuentas
anuales consolidadas adjuntas.
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Francisco Javier Botin
Sanz de Sautuola O'Shea

\h\—_.‘..,__m P
D. José Manuel Hernandez
Beneyto

D-Gabriel Robledo Gomez.



Dillgencia que levania e Secretaric del Consejo de Administracion, D. Gabriel Robledo Gémez, para hacer
constar gue fras [a formulacion de las cuentas anuales consolidadas y el informe de gestion consolidado de
inversiones ZulG, S.L. (Sociedad Unipersonal) y sociedades que integran el Grupo Inversiones Zuld,
correspondientes al ejercicio cerrade e 31 de diciembre de 2013, por los miembros del Consejo de
Administracién en la reunién del dia 31 de marzo de 2014, con vistas a su verificacidn por los Auditores y
posterior aprobacidn por el Socio Unico, han procedido todos elios a suscribir el presente documento que se
compone de 86 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracion 0L9073475 a 019073560, ambas
inclusive, firmando cada uno de los sefiores consejeros cuyos nombre y apellidos constan en la hoja de papel
timbrado, clase 82, nimero 014490499, de lo que doy fe.

D. G _,ahnei‘F(/ed rGomez

Secretario del Consejo de Administracion



