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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Hemos auditade las cuentas anuales de JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) —
en adelanie, la Sociedad —, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables de la
formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la Sociedad (que se identifica en la Nota 1.b. de [a memoria adjunta) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la
actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que requiere ef examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marce normative de
informacion financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A.
(Sociedad Unipersonal) al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos
de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores consideran
oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte

_ integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiens el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se limita 2 la
verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de
informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables de 1a Sociedad.
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CLASE 87

JB CAPITAL MARKETS, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOTAS 18 3)

{Miles de Euras)

018992412

ACTIVO

Nota

122013 22012 ) PASIVO ¥ PATRIMONIG NETO Nota 39/1272043 MMz}
TESORERIA 5 7 2 [PASWO
CARTERA DE NEGOCIAGION: CARTERA DE NEGOCIACICN a 14.030 4,428
Valores representatives de deuda 8 9.471 326
Insteumentos de eapial a 2376 13457  |CTROS PASIVOS FINANCIERCS A VALOR RAZONABLE CON
Darivatios de negociackin B ~ 4 CAMSIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - .
{fros actives Hnancieros - -
Fro-memona: Fraslados ¢ en garanifa - - PASHVOS FINANCIEROS A COSTE AMCRTIZADD:
Deudas son intarmediarios inancieros 12 108 2289
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON Deudas con parficulares 22 2.073 4928
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS Empréstios y pasiven subordinades - -
Vaiotes repragentativos de deuda - - Otres pasivos financierns - .
Orog instrumensios de capital - -
Okos activos Rnancieros - - DERIVADOS DE COBERTURA - -
Frowmamaria: Prestados o en garanila - -
PASHWVOE ASOCIADOS CON ACTIVOS NC CORRIENTES EN VENTA “ -
ACTIVOS FINANGIEROS DISPOKIBLES PARA LA VENTA;
Vaipres representativos de deuda B - PROVISIGNES: - -
Olros instrumentos de capital 8 1.088 1.054 Fandes para pensiones v obiigacionss simieres 13 - 21
Pro-mamans: Frestados o &n garentla - B Provigiones pars impuestos - -
Orirag provisiones - -
INVERSKONES CREDITICIAS:
Crédits a inlermediarios firancieros 3 43,104 15,608 |[PASIVOS FISCALES: - -
Crédilo a partouizes 7 2698 14.184 Comientas . -
Otros activos Bnanciercs - . Biferidus 18 45 %
GARTERA DE INVERSION A VENGIMIENTO - N RESTO DE PASIVOS i 7.197 1785
Fro-memoria: Prestados o en garanila - -
TOTAL PASIVO 30.447 0471
DERIVADOS DE COBERTURA - -
{FONDOS PROFIDE £1.089 50.013
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA ~ - CAPITAL
Vafores representaiives de deuda . - Esofiturado 13 2077 2077
instrumentos de capilat - - Manos: Capital no exigide - -
Activa material - - PRIMA DE EMEION 1% 46.508 46.508
Otos - - RESERVAS 17 1438 89z
OTROS INSTRUMENTCS DE CAPITAL - -
PARTICIPACIONES - - Menos: Valores preplos - -
£ntidades de! prupe B 18418 21524  [RESULTADD DEL EJERCIGID 8.465 s
Entidades mutigrupn - - Menps: Dividandos y refribuciones 3 {7.400) {2500
Entdades asuciadas - -
AJUSTES POR VALORACION 14 &1 kL
CONTRATOS DE SEGUROS VINGLALADODS A PENSIONES v - Actives findncleros disponibles para la verts &1 )
iCobertutas da los fvjos de efaclive -
ACTIVO MATERIAL Cobariy dei netag en negocios en el exiranjers -
D use propie ] 1,578 1678 [Diferencias de camblo B
invergiones inmobliarias - - Resto de ajusles por valoracion
ACTIVO INTANGIBLE: SUBVERCIONES, DONACIONES Y LEGADOS -
Fondo de comercid - -
Otro actve intangible 40 325 30
TOTAL PATRIMONIO NETQ 51,150 50.082
ACTIVOS FISCALES:
Corrienten - -
Diferidos k13 288 12
RESTO DE ACTVOS k1] 817 1422
TOTAL ACTIVO 81.587 64.628 ITOTAL PASBIVO Y PATRIMONIO NETO 66.529
Promemaria!
Cuentas do nigsgt y Compromise il 10.189 21.626
Ofras cuenlas de orden 21 137835 127.412

(") $e presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 & 32 destritas en J8 Memoriz adjunta forman parte integrante del balance af 31 de diclembre de 2013.
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CLASE 82

JB CAPITAL MARKETS, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. {SOCIEDAD UNIPERSONAL)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 2012 {NOTAS 1 a 3}

{Milos de Euros)

{Detre} Haber
Ejeraislo EJerciclo
Heta 013 w12¢)
INTERESES ¥ RENDYMIENTOS ASIMILADOS 24 1.802 1828
INTERESES Y CAAGAS ASIMILADAS H {358} 1981)
MARGEN DE INTERESES 1444 867
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 28 4837 1858
I COMISIONES PERCIBIDAS n 18.877 7828
COMSIONES PAGADAS 24 (772} {748)
RESULTADOS DE OFERACIONES FINANGIERAS {nsto):
Corteta ¢ nagosiacion 24 13813 12,004
Ouos instrumamos hoancieros & vaior razanatle con cambics en pérdidas ¥ gananciss - -
rstrimentas rancencs no valorades @ velor razonabls con cambias an pérdiclas ¥ ganancias - “
Carete - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO {reto} L {2} 19
OTROS PRCDUCTOS DE EXPLOTACION 32 82 A
OTRAS CARGAS DE EXPLOTAGION 3 213 {88}
MARGEN BRUTQ 37.968 21128
GASTOS DE PERSONAL £l {18852} {12824
GABTOS BENERALES 3z 6,242} {4.838)
AMORYIZACION ey {507} 14371}
DOYATIONES A PROVISIONES (roto) - -
PERDIDAS POR OETERIORG DE AGTIVGS FINANCIERTS {neio}
Invaruiones cradiicas - -
Qires inetramentas financiorss no valoredos s valor razonalie con cambios sn pérdidas ¥ ganantias 3 {335) 342
RESULTADO DE LA ARTIVIDAD DE EXPLOTACION 12052 4.178
PERDIDAS POR DETERIORC DEL RESTO DE ACTVOS {natol: - -
Acbves materiales - -
Actvos intangities - -
flento . -
GANANGIAS (PARDIDAS) BN LA BAJA DE ACTIVOS ND CLASIFICADOS COMO NG SORRIENTES EN VENTA 1] 9 159
DIFERENGIA NEGATVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVDS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADDS COMO OPERACIGNES
BYERRUMPIDAS . .
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS 12.081 4337
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 18 {3.504) {1301}
RESULTARG DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINLIADAS BABS 3038
RESULTADC DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS {neta} - -
RESULTADS DEL RJERCICIC B.A6S 3035
BENEFICIO POR ACCIGN
Hasico {furas) 3 4,06 1,46
Do (Euros) 3 4,08 146

{*) Se presenta, (nica y exciusivamente, a efectos comparativos

Las Netas 1 a 32 descrilas en la Memonia adjunta forman parle imegrante ¢ (2 cuenia de pérdidas y ganancias corespondiente al sjercicic anua}
{erminado ¢t 31 de diclembre de 2013,
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GLASE 87

JB CAPITAL MARKETS, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOTAS1a 3)
A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Miles de Euros)

Nota

Ejercicio
2013

Ejercicio
2012 {*)

RESULTADO DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTQS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta-
(Ganancias/Pérdidas por valoracién
Impaortes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Ofras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efective (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-}
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {(+/-)
Importes transfesidos al valor inicial de Jas partidas cubierfas (+/-}
Qtras reclasificaciones {+/)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+-)
Gananclas/{Pérdidas) por valoracion (+/-}
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Oftras reclasificaciones (+/-)

Diferencias de cambio (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracidn (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-}
{(tras reclasificaciones (+/-)

Activos no corrientes en venta (+/.}

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

Impories transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+i)

Ganancias/{Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+-)
Resto de ingresos y gastos reconocidos (+-)
impuesto sobre beneficio (+/-)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

14

13

18

8.465

33
32
32

15

(14)

3.036

44
33
33

30

{(19)

8.498

3.080

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 32 descrifas en la Memoria adjunta forman parte integrante def estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al

gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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GLASE 82

JB CAPITAL MARKETS, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

ESTADCS DE FLULIOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

0L8932416

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 [NOTAS  a 3}
(Miles de Eurps)
_'E'iarclcio E’]er!;iclo
Mota 2013 2012 i

1. FLUJOS D¥ EFECTIVO BE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+1)

Resuitado del sfersicio {+/-} B.485 2,038

| Ajustas pate obtener los Dujos de efective de las actividades de explotacién: (+/-) {7.494) 1.101)
Amertizacn {+) Gy10 507 431
Pérdigas nelas por deteriord 8 valo? de fos actives (+/-) -3 335 {342}
Dotaciones nalas a provisiones para riesges (+-} - -
Rasuiliage por ventz de activas no financieras {+-) - -

Rasutlado por venta de partici {#1) L] ®) {158}
Otras partidas {4/ 15y 18 {6.327) {1121}

I ResLftago gjustado {+-} W74 £.B45

Aumente (Disminucidn) neta ¢n jos activoa de explotacion (+1-} 2054 {33.524)
inversiongs crediliciss («/-) ey? 7 {#1.18q)
Catters de negotiacidn (47} 8 1777 (12.202)
Otros seifves financiares a valor razonabie con cambias en pérdidas y ganancias {+-) - -

Activos firancleros disponibles para ia veanis {+-) ] {3y {32)
Otros aclivos da axplotacion {+/-} kil 298 {510}

Aumento {Dieminucidn} neta en lox pesivop de explotacion (+/+) 12,017 w644
Pasivos nancierss a cosle amottizade {+i-) 12y e 3.002 2.380
Catlers da negociacién {+-) L] 2604 6.008
Otros pasivos Bnancieras & valor razonable ton sambios sn pardidas y ganancias {+-} - -

Qiras pasivos e explotacin {#/-) " {569) 17228

Cobros/pagos por imp sobre iog [+ 18 (2.325) {500}

Totat Flujes de Efectlve Netos de tas Actividades de Explotacidn (1) 12.814 22,535} |

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIBADES DE INVERSION

Pagos {-) {2.223) (8.943}
Carlere da inversidn a vencimignto {-) " -
Participaciones {+} a (1.689) (5.987}
Activos tRalariales (-) 9 (318) 708y
JAttivos indangibles [-) ki {205) {251)
Dtras unidades de negocio (-} - -

Retives no corlentes ¥ pasives asaciados en venta {-} - -
$tron pagos relacicnadas con aclividadss de inversion (-} - -

Cobrok (+} a 8117 14.284
Canera 96 invession a vencimiento - B
Participaciones 3480 14.291
Actives materiales - -

Actives inlangities - -
Giras ynidades de negocio - -
Aciives Po corienies ¥ pasives aseiados an venta - -
Olros cobras relacionados con actividades de inversién - -
interases y dividendes Sobrados 2% 4837 -
Total Flujos de Efective Netos de fus Astividades de inversion (2} 5.895 7.348

3. FLULIOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {+1)

Pagos {+) -
Amgrlizacidn instrymentos de capital {-) - -
Adquisicibn instrumentos de capita| propio (-} -

D ¥ ién de pasives inades, pl ¥ otras financiac reibidas (-3 - -
Davolucitn y amenizaciin de pasives subordinatos, y lras f ucibigas (-} - .
Cobros v -
Emigién instremenios de patimonio {+) - -
Emigidn ¥ enajenacion de instrumentos de capital gropio (+) - -
Emision qbligaciones y olras vaiores negocisbles (+) - "
Emiisidn de pasivos X y otras lir ienes (+) - -
Dividendss pagados y 1on de ctros e patsimenio () (2.500) .
Total Fiujos de Efectivo Nete de las Actividades de Financiacidn {3} (2.500) -

4, EFECTO DE LAS VARIACICNES DE .OS TIFOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE BFECTIVO (/) (4} - -

5. AUMENTQ! DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO [+/-) {1+ 2+3+4) 36.209 (15.587)

Efective y equivalentas de efzctivo at inicio del sjercicio {+/.} 5y8 5787 M.344

EEI‘nctivo y equivatentes da efectivi 3l final del gjsrciclo {+-] Sys 21.086 5757

{} So presenia, tnica y exclusivamenia,  efecios comparativos

Las Notas 1 a 32 descritas en la Memoria adjunta forman parte inlegranie dai estado de flujos de efective comespendiente al ejercicio anual lerminado ef 31 de

diciembre ge 2013
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CLASE 8°

JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)
Memoria del

gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2013

Resefia histérica de la Sociedad y bases de presentacién de las cuentas anuales

&) Resefia historica de la Sociedad

JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A, (Sociedad Unipersonal} — en adelante, la Sociedad ~, cuya
creacion, bajo la denominacién de M&B Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A., fue autorizada por el
Ministerio de Economia y Hacienda, a propuesta de [a Comision Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, C.N.M.V.), el 18 de octubre de 2007, se constituy6 en Madrid por tiempo indefinido ef 31 de octubre
de 2007, mediante el procedimiento de fundacién simultdnea, por Inversiones Zuld, S.L. (Sociedad
Unipersonal) y M&B Capital Advisers, Sociedad de Valores, $.A. (Sociedad Unipersonal). Con fecha 9 de
marzo de 2009, M&B Capital Advisers, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) vendié a Inversiones
Zulg, S.L. (Seciedad Unipersonal) la totalidad de su participacion en la Sociedad. Como consecuencia de dicha
compraventa, Inversiones Zull, S.1. (Sociedad Unipersonal) pasé a ser el Acclonista Unico de la Sociedad.
Posteriormente, con fecha 17 de septiembre de 2009, el Accionista Unico de la Sociedad aprobé el cambio de
denominacién de la Sociedad por el actual, formalizado mediante escritura piblica de fecha 2¢ de septiembre
de 2008,

La Sociedad figura inscrita con el nimero 229, en el Registro de Sociedades de Valores de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.).

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Plaza Manuel Gomez Moreno 2, en Madrid.

Tal y como establecen sus Estatutos Sociales, la Sociedad es una Empresa de Servicics de Inversion y su
actividad esta sujeta a lo establecido por la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y demas
normativa de desarrollo. Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad, que se reflejan en su
programa de actividades, son las siguientes:

1. Prestacion de los siguientes servicios de inversion:
a. Larecepcion y transmision de drdenes de clientes en relacidn con uno o mas instrumentos financieros.
b. La ejecucién de dichas drdenes por cuenta de terceros.
¢. La negociacion por cuenta propia.
d. La colocacion de instrumentos financieros.
e. Elaseguramiento de una emision o de una colocacion de instrumentos financieros.

f. El asesoramiento en materia de inversion,
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CLASE 82

2. Reaslizacion de las siguientes actividades complementarias:

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

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

c. Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones ¢ de colocacidon de
instrumentos financieros.

d. La elaboracion de informes de inversiones y andlisis financleros u otras formas de recomendacion
general relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

Dichos servicios de inversién y, en su caso, las actividades complementarias se prestaran sobre los siguientes
instrumentos:

a. Los valores negociables, en sus diferentes modalidades, incluidas las paricipaciones en Fondos de
Inversion.

b. Losinstrumentos del mercado monetario que sean valores negociables,
¢. Los instrumentos del mercado monetaric que no sean valores negociables.
d. Los contratos de cualquier tipo que sean objeto de negocio en un mercado secundario, oficial o no.

e. Los contratos financiercs a plazo, los contratos financieros de opcidn y los contratos de permuta
financiera, siempre que los subyacentes sean valores hegociables, indices, divisas, tipos de interés o
cualquier otro tipo de subyacente de naturaleza financiera, con independencia de la forma en que se
liquiden y aungue no sean objeto de negociacion en un mercado secundario, oficial o no.

f. Los contratos u operaciones sobre instrumentos no contemplados en las lefras anteriores, siempre que
sean susceptibles de ser negociados en un mercado secundario, oficial o no, y aungue su subyacente
sea no financiero, comprendiendo, a tal efecto, entre otros, las mercancias, las materias primas y
cualquier otro bien fungibile.

Las actividades que integran el obfeto soclal podran ser desarrolladas por la Sociedad total o parcialmente de
modo indirecto, en cualquiera de las formas admitidas en Derecho y, en particular, a través de ia titularidad de
acciones y pariicipaciones en sociedades con objeto idéntico o anglogo.

La Sociedad es entidad participante en el Sistema de Registro y Liquidacion en Ia Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacién y Liguidacion de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal).

La Sociedad esta integrada en el Grupo Inversiones Zull, Grupo de empresas de servicios de inversion
supervisado por C.N.M.V. (en adelante, Grupo Inversiones Zult o el Grupo) cuya Sociedad Dominante es
Inversiones Zull, S.L. {Sociedad Unipersonal), con domicllio social en calle Juan Vigén, 5, en Madrid, siendo
esta sociedad fa que formula las correspondientes Cuentas Anuales Consolidadas. Las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Inversiones Zull se depositan en el Registro Mercantil de Madrid y su formulacién se
realiza dentro del plazo legal establecido, es decir, antes del 31 de marzo de cada afio. Las cuentas anuales
consolidadas det Grupo del ejercicio 2012 fueron aprobadas por su Accionista Unico el dia 30 de abril de 2013.
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La Sociedad posee el controt al 31 de diclembre de 2013 de las sociedades Savia Asset Management, S.L.
{sociedad constituida en 2012), Savia Financiacion, S.L. (sociedad constituida durante el ejercicio 2013) y,
junto con su Accionista Unico, de Logos International. Al 31 de diciembre de 2012 poseia el control de las
sociedades Logos International y Savia Asset Management, S.L. Las cuentas anuales adjuntas no reflejan los
aumentos o disminuciones del valor de las participaciones de la Sociedad en dichas entidades que resultarian
de aplicar criterios de consolidacion a las citadas participaciones pues, acogiéndose a la normativa vigente, no
formula cuentas anuales consolidadas al consolidar mediante integracion global en el Grupo Inversiones Zuld,
cuya sociedad dominante es Inversiones Zulll, S.L. (Sociedad Unipersonal). Si los Administradores de Ia
Sociedad hubiesen formulado cuentas anuales del subgrupo de empresas del que es cabecera la misma, 10§
activos habrian aumentado al 31 de diciembre de 2013 en 3.293 miles de euros (137.856 miles de euros al 31
de diciembre de 2012 debido a gue a dicha fecha Logos International se consolidaba por integracion global) y
los fondos propios al 31 de diciembre de 2013 y el resultado del ejercicio 2013 habrian disminuido en 191 y 29
miles de euros, respectivamente (434 y 524 miles de euros de aumento al 31 de diciembre de 2012,
respectivamente),

Con fecha 3 de marzo de 2014, la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, en virtud de las facultades de
supervision e inspeccidn que le confiere la legislacion vigente, ha comunicado a la Sociedad su intencion de
llevar a cabo una visita de supervisidn en relacion con la operativa desarrollada por fa Sociedad en el periodo
comprendido entre f 1 de enero y el 31 de diciembre de 2013, dentro de su programa de inspeccion rutinaria
que, de forma periddica, se lleva a cabo. Los Administradores de la Sociedad no esperan que de dicha visita
de supervisién surjan aspectos relevantes que pudieran afectar a las cuentas anuales ds!l ejercicio 2013.

Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1 Marco Normativo de la Informacion financiera aplicable a fa Sociedad

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

- El Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

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

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

- Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
b.2 Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con gl marco normativo de informacion financiera que le resulta de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en €l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el
correspondiente gjercicio,
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Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad en su
reunion celebrada el 31 de marzo de 2014, se someterdn a la aprobacién por su Accionista Unico,
estimandose que serdn aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del gjercicio
2012 fueron aprobadas por el Accionista Unico de la Sociedad el 30 de abril de 2013.

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

b.3 Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracién la totalidad de los principios y normas contables de
aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativa en dichas cuentas anuales. No existe ningln
principio contable que, siendo obligatoric, haya dejado de aplicarse.

b.4 Aspectos criticos de fa valoracién y estimacion de fa incertidumbre
Los resultados y la determinacion del pafrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion

de tas cuentas anuales. |.os principales principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican
en la Nota 2.

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

- La evaluacién de posibles pérdidas por detericro de determinados activos (véanse Notas 2-f, 2-h, 24 y
2-r}.

- La vida (til de los activos materiales e infangibles (véanse Notas 2-h y 2-)),

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2-c y 8).

- Las hipotesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos por pensiones {véanse Notas 2-w y 13).
- El céiculo de las provisiones (véase Nota 2-m).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponibie al cierre
del gfercicio 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 préximos ejercicios, lo que se haria de forma
prospectiva, reconociendo fos efectos del cambio de estimacién que, en su caso, pudieran producirse en la
cofrespondiente cuenta de pérdidas y ganancias,

¢) Comparacién de la informacién

L a informacidn contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2012 se presenta, a efectos comparativos, con la
informacion referida al ejercicio 2013.
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Agrupacion de partidas

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

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, fa situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en ia presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Fondo General de Garantia de Inversiones

La Sociedad esta integrada en el Fondo General de Garantia de inversiones. El importe de las contribuciones
realizadas por la Sociedad a diche Fondo, durante 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 Ia
cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas §-a y 32).

Recursos propios minimos

La Circutar 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 ta Circular 172011, de 21
de enero, y por la Circular 52011, de 12 de diciembre), regula los recursos propios minimos gue han de
mantener dichas entidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, v los procesos e
informacion sobre la autoevaluacion de capital que deben realizar las entidades, asi como de la informacion da
caracter publico que deben elaborar (véase Nota 20). Asimismo, con fecha 26 de junio de 2013, se publict el
paquete legislativo (Directiva 2013/36 y Reglamento 575/2013) que regulara el acceso a la actividad, el marco
de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversién.

Asimismo, las Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de liquidez, materializado en activos de
bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del total de sus pasivos computables. At 31 de diciembre de
2013 y 2012, 1a Sociedad cumplia dicho coeficiente. '

Correccion de errores

En la elaboracién de fas cuentas anuales adiuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del jercicio 2012.

Cambios en criterins contables

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

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2013 y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, no se
ha producido ningun hecho significativo no descrito en |la presente o en las restantes notas de esta memoria
que tenga un efecto significativo en dichas cuentas anuales.
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2. Normas de reqistro y valoracidn

En la elaboracion de las cuentas anuales de ta Sociedad correspondientes al ejercicio 2013 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracidn, de acuerdo con lo establecido basicamente en
la Circular 7/2008, de 26 de noviembre;

a) Participaciones

Se consideran "Entidades del Grupo” aguellas que, junto con la Sociedad, constituyen una unidad de decisién;
esta unidad de decisién se manifiesta, general aunque no Gnicamente, por la propiedad de la Sociedad, directa
o indirecta, de! 50% o mas de los derechos de voto de las entidades participadas o, alin siendo inferior o nule
este porcentaje, si la existencia de ofras circunstancias ¢ acuerdos determinan la existencia de unidad de
decision.

Se consideran "Entidades multigrupo” aquellas sociedades gestionadas conjuntamenie 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 o varios terceros ajenos al grupo.

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

En la Nota 8 de esta Memoria se facilita informacion significativa sobre las participaciones en este tipo de
scotiedades,

Las participaciones en entidades del Grupo, multigrupo y ascciadas se presentan en estas cuentas anuales
registradas en el capitulo “Participaciones” del balance y valoradas a su coste de adquisicién, neto de los
deterioros que, en su caso, pudiesen haber sufrido dichas participaciones.

Cuando, de acuerdo a o dispuesto en la Circular 7/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de
26 de noviembre, existen evidencias de deterioro de estas participaciones, el importe de dicho deterioro se
estima como la diferencia negativa entre su importe recuperable (calculado como el mayor importe entre el
valor razonable de la participacion menos los costes necesarios para su venia, o su valor en use, definido éste
como e valor actual de los flujos de efectivo que se esperan recibir de la participacion en forma de dividendos
y los correspondientes a su enajenacion o disposicion por otros medios) y su valor contable, Salvo mejor
evidencia del importe recuperable de las inversiones, en Iz estimacién del deterioro de estas clases de activos
se fomara en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso), corregido
por ias plusvallas tacitas existentes en la fecha de valoracion, Las pérdidas por deterioro sobre esias
participaciones se registran con cargo al capitulo “Pérdidas por deterioro del valor de activos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias {véase Nota 8-¢c}. Cuando la inversidn se produzca en sociedades con
comparlimentos, como es el caso de la Sociedad domiciliada en Luxemburgo, las pérdidas por deterioro se
calculan teniendo en cuenta cada uno de los compartimentos de forma independiente y sin compensar los que
tienen minusvalias latentes de aguelles con plusvalias. En cualguier caso la reversion del deterioro tendra
come limite el valor en libros de la inversién que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese
registrade el deterioro del valor.
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b} Definiciones y clasificacién de los instrumentos financieros
i, Definiciones

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

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

Un “derivado financiero” es un instrumente financiero cuyo valor cambia como respuesta a fos camblos en una
variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento financiero
0 un Indice de mercado), cuya inversion inicial es muy pequefia en relacion a ofros instrumentos financieros
con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado y que se liquida, generalmente, en una
fecha futura.

ii. Clasificacién de los activos financieros a efecfos de valoracion

Los aclivos financiercs se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracién, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Activos No Corrientes en Vents®, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de Cobertura® o
"Participaciones”, que se muestran de forma independiente.

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

- Cartera de negociacién (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 que experimenten sus
precios y los derivados financieros que no se consideran de cobertura contable.

- Activos financieros disponibles para la venta: en esta categoria se incluyen los valores representativos de
deuda no calificados como “inversion a Vencimiento”, *Cartera de Negociacion” u "Otros Activos
Financieros a Valor Razonable con cambios en Pérdidas y Ganancias®, y los instrumentos de capital
emitidos por entidades distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre que no se hayan
congiderado como “Cartera de Negociacién” o como “Otros Activos Financieros a Valor Razanable con
Cambios en Pérdidas y Ganancias”.

- Inversiones crediticias: incluye ios activos financieros que, no negociandose en un mercado activo ni siendo
obligado valorarios por su valor razonable, sus flujos de efective son de importe determinado o
determinable y en los que se recuperara todo el desemboiso realizado por la Sociedad, excluidas las
razones imputables a la solvencia del deudor. Por tanto, recoge los valores no cotizados representativos de
deuda, la financiacion prestada a terceros con origen en las actividades tipicas realizadas por la Sociedad,
las deudas contraidas con ella por los usuarios de los servicios que presta y la inversion de los recursos
propios de la Sociedad, materializada en depositos (a la vista y a plazo) y adquisiciones temporales de
activos.

fii. Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se desglosan en funcién de su instrumentacion en los siguientes epigrafes (o capitulos)
del balance;
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- Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espafia y
otros bancos centrales (véase Nota 5),

- Credifo a intermediarios financieros: creditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algtin procedimiento que los haga negociables (véase Nota 6).

- Credito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por la Sociedad,
salvo los instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a entidades de crédito. En el
caso de fa Sociedad corresponde fundamentaimente a saldos con sociedades vinculadas (véase Nota 7).

- Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su emisor,
que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto
emisor (véase Nota 8).

- Instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y
cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversién 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 de los derivados no designados como instrumentos de
cobertura en coberturas contables (véase Nota 8).

iv. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracién

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, denfro 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 “Pasivas Asociados con Activos No Corrientes en Venta”, o comrespondan a “Derivados de
Cobertura”, que se muestran de forma independiente.

Por lo tanto, los pasivos financieros de la Sociedad se incluyen a efectos de su valoracion en alguna de las
siguientes categorias:

- Cartera de negociacién (a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias): incluye los pasivos
financieros emitidos con la intencién de readquirifios en un futuro proximo, confraidos con el objetivo de
beneficiarse a corlo 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 amortizado: pasivos financieros que no tienen cabida en los restantes capitulos
del balance y gue responden a actividades de financiacion, cualquiera que sea su forma de
instrumentalizacion y su plazo de vencimiento.

v. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de presenfacion
Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su instrumentacitn, en los siguientes epigrafes del balance:

- Cartera de negociacion: incluye, fundamentalmente, el valor razonable de los pasivos financieros surgidos
por las ventas de activos financieros recibidos en préstamo, gue se registra en ia partida “Deudas por
ventas en corto y valores reclbidos en préstamo” (véanse Notas 8 y 21).
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- Deudas con intermediarios financieros: Saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financiercs, excepto los instrumentados en valores negociables (véase Nota 12).

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares,
excepto los instrumentados en valores negociables (véase Nota 22).

¢) Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por st valor razonable que, salvo
evidencia en contra, serd ef precio de la transaccién. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion
gue sean directamente atribuibles a la adquisicion det activo financiero o a a emisidn del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financieros que se incluyan en la categorta de valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasién de cada cierre contable, se procede a
valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

L.os activos financieros clasificados como “Cartera de Negociacion” y “Activos Financieros Disponibles para la
Venia" se valoran a su "valor razonable”, sin deducir ningtin coste de transaccién en que pueda incurrirse en sy
venta o cualquier otra forma de disposicion.

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

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracidn 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 asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los modelos
de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden
dar lugar a que el valor razonable asl estimade de un instrumento financiero no coincida exactamente con el
precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en fa fecha de su valoracion.

Para las participaciones en instituciones de inversion colectiva, su valor razonable es el valor liquidativo del dia
de referencia.

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

Las “inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizade”, uiilizandose an su determinacion el método
del *tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un activo o pasivo
financiero corregido (en mas o en menos, segln sea el caso) por los reembolsos de principal y la parte
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y el
correspondiente valor de reembolso al vencimiento, En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademas, las correccicnes a su valor motivadas por el deterioro que hayan experimantado.
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El "fipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial de un instrumento
financiero a [a totalidad de sus fiujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo fargo de su vida
remanente, Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el fipo de interés efectivo coincide con el tipo
de interés contractual establecide en el momento de su adquisicion més, 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 los conceptos
hasta la primera revisicn del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

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

ii. Valoragion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generaimente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente, excepto los incluidos, en su caso, en el capitulo “Cartera de Negociacion™ que se valoran a su
vaior razonable.

ifi. Técnicas de valoracién

Los activos financieros clasificados en la categoria de "Activos Financieros Disponibles para la Venta" se
valoran conforme a las siguientes técnicas de valoracion;

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

- Las participaciones en la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, dado que su
valor razonable no ha podido determinarse de forma suficientemente objetiva han sido valoradas a coste.

La técnica de valoracidn generalmente aplicada por la Sociedad en la valoracidn de los activos financieros
clasificados en la categoria de “Cartera de Negociacion” es la ufilizacién de cotizaciones publicadas en los
mercados activos correspondientes. Esta técnica de valoracién se utiliza, tanto para valores representativos de
deuda pulblica y privada como para instrumentos de patrimonio (tanto posiciones largas como cortas) vy
derivados (véase Nota 8). Al 31 de diciembre de 2013, existen titulos registrados en Ja “Carera de
Negociacion” que, a dicha fecha, no cotizan en mercados organizados, cuyo valor razonable representa un
7.08% del total de dicha cartera y para cuya valoracién se ha tomado como referencia valoracion de tercercs
(al 31 de diciembre de 2012 no existia ningtin titulo con estas caracteristicas).

fv. Registro de resuffados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de tos activos y pasivos financieros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”,
“intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital’, segiin proceda); y las
procedentes de la operativa de compra y venta de valores de la cartera de negociacién, que se registran en el
capitulo "Resultados de Operaciones Financieras (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

d} Baja del balance de fos activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas incondicionales, de
tas ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de la recompra, de las ventas de
activos financieros con una opcion de compra adquirida o de venta emitida profundamente fuera de dinero
y otros casos similares -, el activo financiero transferido se da de baja del balance: reconociéndose
simultaneamente cualquler derecho u obligacion retenido o creado como consecuencia de Ja transferencia.

2. Si se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido - caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por &l precio de venta méas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver los
mismos o similares activos y otros casos analogos -, el activo financiero transferido no se da de baja del
balance y se continta valorandolo con ios mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por &l
contrario, se reconocen contablemente:

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

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

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al active financiero
transferido - caso de las ventas de activos financieros con una opcién de compra adquirida o de venta
emitida que no estan profundamente dentro ni fuera de dinero y otros casos semejantes -, se distingue
entre:

a. 8i [a entidad cedente no retiene el control del activo financiero transferido: se da de baja del balance y
se reconoce cualquier derecho u obligacién retenido o creado como consecuencia de ta transferencia.

b. Sila entidad cedente retiene el control del activo financiero transferido; continda reconociéndolo en el
balance por un importe igual a su exposicion a los cambios de valor que pueda experimentar y reconoce
un pasive financiero asociado al activo financiero transferido. El importe nete del activo transferido y el
pasivo 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 financieros solo se dan de baja del bafance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuande se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencidon de
cancelarlos, bien con la intencion de recolocarios de nuevo).

e} Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
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legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencidn de liquidartos por su importe neto o de
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes contratanies
sea una entidad financiera.

Adicionatmente, se compensaran los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema o
camara de compensacion y liquidacion de una bolsa o un mercado activo, siempre que concurran en el mismo
momento y estén nominados en idéntica moneda.

Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicién

Un activo financlero 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 eventos gue dan lugar
a:

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

- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse infegramente su valor en lbros.

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

il. Activos financieros valorados a su coste amortizado

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

El procesc de evaluacidn de [as posibles pérdidas por deterioro de estos activas se Heva a cabo
individualmente, para todos los actives financieros valorados a su coste amortizado. El conjunto de las
coberturas existentes en todo momento es ta suma de las correspondientes a las pérdidas por operaciones
especificas.

Et reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpird para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmerte como deteriorados por tener importes vencidos con una
antigliedad superior a 3 mases.

iii. Activos financieros disponibles para la venta

La pérdida por detericro de estos activos equivalen a la diferencia positiva entre su coste de adquisicion y su
valor razonabie; una vez deducida cualquier pérdida por deteriaro previamente reconocida en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracién de estos
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capittlo de patrimonio
“Ajustes por Valoracion” y se registran por todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas
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y ganancias. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se
reconoceria en |a cuenta de pérdidas y ganancias del perfodo en que se produce la recuperacién (en “Ajustes
por Valoracion” del balance, en el caso de instrumentos de capital),

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

l.as perdidas por deterioro equivalen a fa diferencia positiva entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta, y &l valor actual de
los flujos de caja futuros esperados. Salvo mayor evidencia del importe recuperable, se tomaria en
consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso) comegido por las
plusvalias técitas existentes en la fecha de valoracion que correspondan a elementos identificables en el
balance de la participada,

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

Adguisicion temporal de activos

Las compras de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”™ se registran en el balance como una financiacién concedida en
funcion de la naturaleza del correspondiente deudor en el eplgrafe *Crédito a Intermediarios Financieros”
(dentro def capitulo “Inversiones Crediticias™).

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

Activos materiales

Inciuye el importe del mobiliario, instalaciones técnicas y equipos para procesos de informacion propiedad de ia
Sociedad; todos ellos, dado su destino, clasificados como “Activo Material de Uso Propio”.

Dicho inmovilizado (que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso
continuado y propio) se presenta a su coste de adquisicion, menos su corespondiente amortizacion
acumulada y, si procede, las pérdidas estimadas gue resultan de comparar el valor neto de cada partida con su
correspondiente importe recuperable.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
vaior residual.

Las dotaciones anuales en concepto de amorfizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida en
el capitulo "Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los porcentajes de
amortizacion siguientes (determinados en funcion de los afios de la vida Utit estimada, como promedio, de los
diferentes elementos);
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Porcentaje
Anual
Mobiliario e instalaciones técnicas 10-20
Equipos para procesos de informacion 25-33

Con ocasion de cada clerre 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 y se ajustardn los cargos futuros en concepto de
amortizacion en proporcitn a su valor en libros ajustado y a su nueva vida 0til remanente, en el caso de ser
necesarta una reestimacion de ia misma.

De forma similar, cuando existen indicios de gue se ha recuperado ef valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversion de fa pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
fos cargos futuros en concepto de amortizacion. En ninglin caso, la reversion de la pérdida por deterioro de un
activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida gue haya podido producirse en el valor registrado de
activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe “Pérdidas por Deterioro del Resto de Activo
— Activos Materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Ofil estimada de los elementos del
inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios significativos en los mismos que, de
producirse, se ajustardn mediante la correspondiente correccion del carge a la cuenta de pérdidas y ganancias
de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de la nuevas vidas dtiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propic se cargan a los
resultados del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, fos impartes invertidos en mejoras que contribuyen
a aumentar ja capacidad o eficiencia o a alargar la vida dtit de dichos bienes se registran como mayor coste de
los mismos.

Activos intangibles

Son actives no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de ofros actives), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negacio juridico o que han sido desarrollados por la
Sociedad, Solo se reconocen contablemente aquellos actives intangibles cuyo coste puede estimarse de
manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios econdmicos en el futuro.

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

Pueden ser de “vida Util indefinida" (cuando, sobre la base de los anélisis realizados de todos los factores
relevantes, se concluye que no existe un limite previsible del perfodo durante el cual se espera que generaréan
flujos de efectivo netos a favor de la Sociedad) o de “vida Util definida” (en los restantes casos).

En los activos Intangibles de vida Util definida, al menos al cietre del ejercicio se procede a revisar la vida il
estimada, el valor residual y método de amortizacion de los elementos de inmovilizado inmaterial, de cara a
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detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente
correccién del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacién
en virtud de las nuevas vidas Gtiles.

Otros activos intangibles

La totalidad de la cuenta “Otros activos intangibles” (todos ellos con vida dtil definida), al 31 de diciembre de
2013 y 2012, corresponde a aplicaciones informaticas adyuiridas a titulo oneroso.

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

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

l.a Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de
los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizéndose como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por
Deterioro del Resto de Activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el
reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las
pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos
materiaies (véase Nota 2-h).

Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diclembre de 2013 y 2012 en la Sociedad son operativos
y corresponden a inmuebles, En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad de! bien arrendado
y todos jos riesgos y ventajas que recaen sobre e! bien permanecen sustancialmente en ef arrendador,

La Sociedad actlia coto arrendataria, por lo que los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en &l
capitulo "Gastos Generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 32},

Asimismo, durante el ejercicio 2013, la Sociedad ha actuado como subarrendadora a ofras entidades del Grupo
de parte del espacio del edificio de su sede social, que también utiliza para su uso propio. Estos ingresos se
registran linealmente en la cuenta de pérdidas y ganancias, en el capftulo “Otros Productos de Explotacion”
(véanse Notas 22 y 32).

Activos y pasivos fiscales

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

Resto de activos y pasivos

El capiulo "Resto de Activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran las fianzas constituidas por la Sociedad en garantia de arrendamientos, saldos deudores con las
Administraciones Pdblicas, los anticipos y créditos al personal y ofros activos.
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El capitulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no Incluidos en ofras categorias, entre los gue se incluyen los importes pendientes de pago a los
empleados de la Sociedad, correspondientes, principalmente, a retribuciones variables devengadas y saldos
acreedores con las Administraciones Pablicas asi como con diversos proveedores de la Sociedad.

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

m) Provisiones y contingencias
Los Administradores de la Sociedad en 1a formulacion de las cuentas anuales diferencian entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que 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 esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno © mas eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad.

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

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la prebabilidad de
gque se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos confingentes no se
reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en la
medida en que ho 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 obligacién, teniendo en cuenta la informacidn disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

En diciembre de 2010 se inicié un procedimiento judicial, dirigido de manera conjunta y no individualizada a un
ntmero significative de entidades y personas, enfre las que figuraba la Sociedad, gue no esté cuantificado de
modo individual en lo que respecta a la misma, relativo a la comercializacidn de determinados vehiculos de
inversion. Dadas la naturaleza y las circunstancias que concurren en el mismo, en el mes de agosto de 2011 el
propic demandante acordo con ia Sociedad que ésta quedase al margen del procedimiento judicial, si bien se
reserva teenicamente el derecho de incluirla nuevamente en el proceso, en su caso, en funcién de la evolucion
del resto de procedimientos, situacion que no g8 ha producido a la fecha. En todo caso, los Administradores de
la Sociedad y sus abogados internos consideran que es remota la posibilidad de gue como consecuencia de
este proceso se materialice un quebranto relevante para la Sociedad.

n) Instrumentos de capital propic

Se consideran instrumentos de capital propio sélo cuando se cumplan las siguientes condiciones:
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- No incluyen ningin tipo de obligacién para la entidad emisora que suponga: (i) entregar efective u ofro
activo financiero a un tercero; o (i} intercambiar activos financieros o pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables para la Sociedad.

- Si pueden ser, o serén, liquidados con los propios instrumentos de capital de la entidad emisora: (i) cuando
sea un instrumento financiero no derivade, no supondra una obligacion de entregar un ndmero variable de
sus propios instrumentos de capital; o (i) cuando sea un derivado, siempre que se liquide por una cantidad
fija de efectivo, u otro activo financiero, a cambic de un nimero fijo de sus propios instrumentos de capital.

Los negocics realizados con instrumentos de capital propio, incluidas su emision y amortizacion, seran
registrados, en su caso, directamente contra patrimonio neto. Asimismo, los costes de transaccion incurridos
en operaciones con instrumentos de capital propio se adeudaran con patrimonio neto, una vez ajustado
cualquier incentivo fiscal relacionado.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimifados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a eflos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del
método de interés efective. Los dividendos percibidos de ofras socledades se reconocen como ingreso en el
capitulo "Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas v ganancias en el momeanto en
que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses vy dividendos
devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion, no se registran en Ja cuenta de pérdidas y ganancias,
cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y concepios asimifados

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

- Los gue tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, que se
registran durante la vida de tales 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 ia cuenta de pérdidas y ganancias
(véase Nota 27).

Los importes satisfechos por la Sociedad por cuctas de adhesién a los sistemas de compensacién y
liguidacion y por el mantenimiento de la condicion de miembro de la Bolsa de Valores, se registraran a lo
largo del periedo, recogiéndose en ef capitulo "Comisiones Pagadas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
{véase Nota 28).
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- Los que responden a un acto singufar, cuande se produce el acto que los origina.

Dentro de este tipo de ingresas por comisiones, se Incluyen los procedentes de la intermediacion de
valores de renta variable y productos derivados, las comisiones por elaboracién de informes de inversion y
analisis financiero asi como las comisiones por el aseguramiento, colocacién de emisiones y busgueda y
colocacidn de paquetes en mercados secundarios, que se registran en el saldo del capitulo “Comisiones
Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 27),

iii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Quebrantos de negociacion

Los quebrantos de negociacion, entendiéndose como las pérdidas como consecuencia de incidencias en ia
negociacion de las operaciones realizadas, se reconoceran, en su caso, en el capitulo "Comisiones Pagadas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad esta obfigada a indemnizar a aguellos empleados que sean
despedidos sin causa justificada. Por tanto, las indemnizaciones por despido susceptibies de cuantificacion
razonable se registran como gasto en el ejercicio en el que se adopta la decisién del despido. La Sociedad
registra dentro del capitulo “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias el gasto
correspondiente a las indemnizaciones devengadas por los despidos acordados (véase Nota 31). En opinion
de los Administradores de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2013 no existe plan alguno de reduccion de
personal en la Sociedad que haga necesaria la contabilizacion de una provisidn por este concepto.

Impuesto sobre Beneficios

Ef gasto por Impuesto sobre Beneficios de! ejerciclo viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resuftado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso, producidas en dicho
ejercicio en los aclivos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscates y de las bases imponibles negativas.

La Sociedad considera gue existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en
libros y la base fiscal de un elemento patrimonial. Se considera comao base fiscal de un elemento patrimonial &l
importe atribuido al mismo a efectos fiscales. Se considera una diferencia temporaria imponibie aquslla que
generard en el futuro Ja obligacién para la Sociedad de realizar algin pago a Ja Administracion
correspondiente. Be considera una diferencia temporaria deducible aquelfa que generara para la Sociedad
algtin derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la Administracién correspondiente en el futuro.

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

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos 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 aquellos importes que se
espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en ejercicios futuros.
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Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles significativas.
Por su parte, la Sociedad sélo 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 la Socledad disponga de ganancias futuras que parmitan la aplicacion
de dichos activos.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, gue no surja en una combinacién de negocios vy que en el momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal,

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

Desde la fecha de su constitucion, la Sociedad tributa en Régimen de Consolidacion Fiscal del Grupo fiscal de
sociedades que, al 31 de diciembre de 2013, integra, ademas de a la propia Sociedad, a sus sociedades
dependientes Savia Asset Management, S.L. y Savia Financiacion, 8.L. asi como a su matriz inversiones Zuly,
S.L. (Sociedad Unipersonal) - véanse Notas 1y 18-

La politica seguida por dicho Grupo, en relacién con la distribucion del impuesio sobre Sociedades consolidado
resultante, consiste en imputar la cuota a pagar (o a cobrar, en su caso) consoclidada, asi como los pagos a
cuenta correspondientes de forma proporcional a fos resuftados de cada sociedad. La cuota a pagar
consolidada generada por Ja Sociedad, neta de los pagos a cuenta realizados, se registra en el epigrafe
"Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Deudas con Particulares” del balance (véase Nota 22).

Adicionalmente, el articulo 7 de [a Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por Ja que se adoptan diversas medidas
tributarias dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y al impulso de la actividad economica,
establece que la amortizaclon contable del inmovilizado material e intangible correspondiente a los periodos
impositivos que se inicien dentro de los aflos 2013 y 2014 para aquellas entidades o grupos de sociedades
cuya cifra de negocios sea superior a 10 millones de euros, se deducirén 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 articulo 11 de dicha Ley. La amortizacién contable que no resulte
fiscalmente deducible en virtud de lo dispuesto en el mencionado articulo se deducira de forma lineal durante
un plaze de 10 afios u opcionatmente durante la vida (il del elemento patrimonial, a partir del primer periodo
impositivo que se inicie dentro del afio 2015. Al 31 de diciembre de 2013, ia Sociedad presenta una cifra de
negocios superior a 10 millones de euros, por lo que debe acogerse a esta Ley (véase nota 18).

Estados de flujos de efectivo

£n los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo; enfradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos las
Inversiones a corlo plazo de gran liquidez vy bajo riesgo de alteraciones en su valor, dentro de las que se
incluyen, en su caso, los importes comespondientes a las Adquisiciones Temporales de Activos,
Eurodepdsites e Imposiciones a Plazo con vencimiento no superior a tres meses asi como las Cuentas a la
Vista y la Tesoreria.

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

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion y disposicidn por otros rmedios de activos a largo
plazo y ofras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.
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- Actividades de financiacion: las que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio neto y
de los préstamos tomados por parte de la entidad que no formen parte de las actividades de explotacion.

t} Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio nete que se presentan en estas cuentas anuales muestran el total de
las variaciones habidas en el patrimonio neto durante los ejercicios 2013 y 2012. Esta informacién se presenta
desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios
en el patrimonio neto. A continuacion se explican las principales caractertsticas de fa informacién contenida en
ambas pattes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonic neto se presentan los ingresos y gastos generados por la
Sociedad como consectiencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquelios registrados como
resuitados en fa cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, en su caso, directamente en el patrimonio neto,

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

b. El importe nefo de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion en el
patrimonio neto.

c. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.
d. Etimpuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados en las lefras b. y ¢. anteriores.
e. Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calcutados como la suma de las letras anteriores.

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

a. Ganancias (perdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados en
el efercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.

b. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas
por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aungue sea en el mismo ejercicio, que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢. Ofras reclasificaciones: recoge 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 partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente efecto
impositivo, en su caso, en la ribrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.

Esfado total de cambios en el palrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluldos los que tienen su origen en cambios en [os criterios contables y en correcciones de
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errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo v 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: que incluye los cambios en el patrimonio neto gue
surgen como consecuencia de la reexpresion refroactiva de los saldos de ios estados financieros con
origen en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores, en su caso.

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

c. Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propics, pagos con
instrumentos de capital, traspasos enire partida del patrimonio neto y cualquier ofro incremento o
disminucién del patrimonio neto,

u) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, 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 pasivos totales en moneda extranjera mantenidos por la Sociedad al 31
de diciembre de 2013 asciende a 538 y 38 miles de euros, respectivamente (357 y 23 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 utilizando los tipos de
cambio de clerre del Banco Central Europeo.

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 nsto, en el capitulo “Diferencias de Cambio
{netc)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 30); a excepcidn 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 sin diferenciarlas del resto de variaciones que
pueda sufrir su valor razonable y las diferencias de cambio producidas en instrumentos clasificados como
activos financieros disponibles para la venta que se reconoceran en patrimonic neto.

v} Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzean entre la Sociedad y
las entidades o persohas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54°.1 de la Circular 7/2008, de
26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que fos Administradores de |a
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de conskleracion en el future (véase Nota 22).

w) Compromisos por pensiones, retribuciones post-empieo y otros compromisos con el personal

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

La totalidad de los compromisos post-emplec mantenidos por la Sociedad se corresponden con compromisos
de prestacion definida, no existiendo ningn compromiso adicional con sus empleados.

Planes de prestacion definida

Los compromisos post-empleo de prestacién definida mantenidos por la Sociedad corresponden a
compromisos por premios de jubilacién, relativos a la obligacion de abonar un premio al empleado conforme
especificaba el Ultimo convenio colectivo de trabajo aprobado para regular las relaciones laborales entre las
Sociedades de Valores establecidas en Madrid y sus empleados.

La Sociedad realizd, con fecha 10 de octubre de 2012, la exteriorizacion de los compromisos por premios de
jubllacion, utilizando como vehiculo un contrato de seguros con una entidad aseguradora de adecuada
solvencia.

La Socledad registra, en su caso, en el epigrafe “Provisiones - Fondos para Pensiones y Obligaciones
Similares” del pasivo del balance el valor actual de los compromisos post-empleo de prestacion definida, netos
del valor razonable de los activos del plan, segin se explica a continuacion,

En el caso de que de la aplicacion de lo descrito en el parrafo anterior surja un activo, éste se registra, con el
limite del valor actual de las prestacionss econdmicas que pueden retornar a la empresa en forma de
reembolsos directos o en forma de menores contribuciones futuras, en el capitule “Resto de Activos” del activo
def balance. Los ajustes que proceda realizar, en su caso, en la valoracion del activo vinculado a refribuciones
post-emplec, se imputan directamente a patrimonio neto, reconociéndose como reservas.

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

- No son propiedad de la Sociedad, sino de un tercero separado legalmente y sin el caracter de parte
vinculada al Grupo Inversiones Zukl,

- Solo estdn disponibles para pagar o financiar retribuciones post-empleo y no pueden retornar a la
Sociedad, salvo cuando los activos que guedan en dicho plan sean suficientes para cumplir todas las
obligaciones del 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 la Sociedad.

Se consideran ‘pérdidas y ganancias actuariales” las que procedan de las diferencias enire hipotesis
actuariales previas y la realidad y de cambios de hipdtesis actuarlales utilizadas, Las “pérdidas y ganancias
actuariales” que surjan se imputaran en el gjercicio, directamente en el pafrimonio neto, reconaciéndose como
reservas (véase Nota 17).

El “coste de los servicios pasados” que tiene su origen en maodificaciones infroducidas en las refribuciones
post-emplec ya existentes o en la introduccidon de nuevas prestaciones se recanoce, en su ¢aso, en la cuenta
de pérdidas y ganancia del ejercicio en que tenga lugar la modificacion,

Las retribuciones post-emplec se reconocen en ia cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma:
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- El coste de los servicios del periodo corente (entendido como e} 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 13 y 31).

- El coste por intereses (entendido como el incremento producido en el ejercicio del valor actual de fas
obligaciones como consecuencia def paso del tiempo), en el capitulo "Intereses y Cargas Asimiladas” de |a
cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 13 y 25).

- El rendimiento esperado de los activos asignados a la cobertura de los compromisos y las pérdidas y
ganancias en su valor, menos cualquier coste originado por su administracion y los impuestos gue les
afecten, en el capitulo “Intereses y Cargas Asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas
13y 25).

- El coste de los servicios pasados, en su caso, en el capitulo "Dotaciones a Provisiones (neto)’ de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

3..... Bistribucidn de los resultados de la Sociedad y Beneficio por accién

a) Distribucion de resultados de fa Sociedad

La propuesta de distribucién de los resultados positivos correspondientes al gjercicic anual terminado el 31 de
diciembre de 2012 fue aprobada por decision de su Accionista Unico el 30 de abril de 2013.

La propuesta de distribucion del beneficio de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de
Administracion propondré a su Accionista Unico para su aprobacion, se muestra a continuacion, junto con la
propuesta aprobada del ejercicio 2012, que se presenta, exclusivamente, a efectos comparativos:

Miles de Euros
2013 2012
A reserva voluntaria 1.065 536
A dividendo a cuenta 7.400 2.500
Beneficio neto del ejercicio 8.465 3.036

£l Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunion celebrada el 23 de diciembre de 2013, acordd
repartir un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio 2013 por importe de 7.400 miles de euros, que figura
registrado en el caplitulo “Dividendos y Retribuciones” del Patrimonio Neto del balance al 31 de diciembre de
2013. A dicha fecha, este importe se encontraba pendiente de pago, estando registrado en el epigrafe "Pasivos
Financieros a Coste Amortizado — Deudas con particulares” del pasivo del balance (véase Nota 22). Con
posterioridad al cierre del ejercicio se ha producido el pago de dicho dividendo.

El estado contable previsional que, conforme a lo establecido en el articulo 277 de la Ley de Sociedades de
Capital, se formul a la fecha que se indica, poniendo de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para el
pago de dicho dividendo a cuenta, es el siguiente;
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Miles de
Euros

23-12-13
Resultado del gjercicio disponible a la fecha del dividendo 7.405
Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio -
Resultados netos disponibles 7.405
Cantidad que se propone a distribuir ' 7.400
Liquidez disponible 25.368
Importe del dividendo a cuenta (7.400)
Remanente ' 17.968

Por oftro lado, el Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunion celebrada el 21 de diciembre de
2012, acordd repartir un dividendo a cuenta del resultado del 2012, por importe de 2.500 miles de euros que se
reflejaba en el saldo del epigrafe “Dividendos y retribuciones” del Patrimonio Neto del balance. Con
posterioridad al clerre del ejercicio 2012, dicho imparte habia sido liquidado en su totalidad.

Beneficio por accién
i. Beneficio bésico por accién

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

De acuerdo con ello:

2013 2012
Resultado neto del ejercicio (miles de euros) 8.465 3.036
Ntimero medio ponderado de acciones en circulacion 2.077.198 2,077.198
Conversion asumida de deuda convertible - -
Nimero ajustado de acciones 2.677.198 2.077,198
Beneficio bdsico por accién (euros) 4,08 1,46

ii. Beneficio diluido por accion

El beneficio por accidn diluido se calcula, conceptualmente, como el cociente entre el resultado neto del
periodo atribuible a los acclonistas ordinarios ajustados por el efecto afribuible a las acciones ordinarias
potenciales con efecto dilusivo y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el
periodo, ajustado por el promedic ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se cenvirtieran
odas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la entidad.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.
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4. Reftribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad v a la Alta Direccién

Las retribuciones devengadas durante los ejercicios 2013 y 2012 por los miembros del Consejo de Administracién
de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido fas siguientes;

Ejercicio 2013
Miles de Euros
Pagos
Otras Basadosen
Prestaciones | Prestaciones | Indemni~ | Instrumentos
a Largo de zaciones de
Sueidos Dietas Plazo ¥ | Jubitacién ®| por Cese | Patrimonio
Conssjo de Administracion 2.667 " 48 240 5 . -

{1) De los gue 1.987 mies de euros se percibirdn durante el gjercicio 2014, estando pendiente de abonar, a fecha de
formutacion de estas cuentas anuzles, 600 miles de eurcs, que seran abonados durante el presente ejercicio.

(2) No se incluye el efecto financiero de la actualizacién de dichas prestaciones, el cual, en cualquier caso, no es

significativo para estas cuentas anuales. El valor de la obiigacién al 31 de diciembre de 2013 asciende a 101 miles de
euros.

(3) Corresponde a compromisos plurianuales consistentes en el pago de una retribucién vinculada al cumplimiento de una
serie de objetivos por parte de la Socledad, que se haria efectivo el 31 de diciembre de 2014 y que se encuentra
registrado en el epigrafe "Resto de pasivos — Remuneraciones pendientes de pago” (véase Nota 11) contabilizandose
las dotaciones correspondientes con carge al eplgrafe "Gastos de personal — Sueldos y satarios” (véanse Notas 18 y

31
Ejercicio 2012
Miles de Euros
Pagos
Otras Basados en
Prestactones | Prestaciones | Indemni- | Instrumentos
aLargo de zaciones de
Sueldos Dietas Plazo  |Jubilacién ®| por Cese | Patrimonio
Consejo de Administracién 1150 - - 3 - -

(1) Delos qﬁ'e 288' rh'iie's de euros han sido abonados durante el ejercicio 2013.

{2) No se incluye el efecto financiero de la actualizacion de dichas prestacienes, el cual, en cualquier caso, no es
significativo para estas cuentas anuales. El valor de fa obligacion &l 31 de diciembre de 2012 asciende a 75 miles de
EUros,

Por su parte, la Alta Direccién de la Sociedad ha devengado, durante el ejercicio 2013, sueldes por importe de
2.837 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 jubilacidon por importe de 5 miles de euros, sitt tener en cuenta el efecto financiero de la
actualizacion de las mismas. Adicionalmente, durante el gjercicio 2013 se ha abonado a uno de los miembros de la
Ala Direccion, en concepto de indemnizaciones por cese, 60 miles de euros. Del importe devengado
comespondiente a sueldos, existen 2.082 miles de euros que seran abonados durante el ejercicio 2014, estando
pendiente de abonar, a fecha de formulacion de estas cuentas anuales, 800 miles de euros que seran abonados
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durante el presente ejercicio. No se devengaron ni liquidaron importes por el resto de conceptos indicados en el
cuadro anterior,

Durante et ejercicio 2012, la Alta Direccion de la Sociedad devengd sueldos por importe de 1.320 miles de euros y
prestaciones de jubilacion por importe de 3 miles de euros, sin tener en cuenta el efeclo financiero de la
actualizacion de las mismas. Del importe devengado correspondiente a sueldos, 358 miles de euros fueron
abonados durante el ejercicio 2013, No se devengaron ni liquidaron importes por el resto de conceptos indicados
en el cuadro anterior,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, no existian créditos concedidos por la Sociedad a miembros det Consejo de
Administracion (véase Nota 11). Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, no existian anticipos concedidos
por la Sociedad ni se habfan contraido obligaciones en materia de pensiones y seguros de vida ni asumido
compromisos por garantias con los miembros anteriores o actuales del Consejo de Administracién distintos de los
mencionados anteriormente.

En cumplimiento de lo establecido en la indicacion Octava del articulo 260 del texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, y como complemento a o indicado en la Nota 31-b), se informa que la distribucion por
sexos de fos miembros del Consejo de Administracian, compuesto por cuatro miembros, y de la Alta Direccian de
ta Sociedad, compuesta por cinco miembros, durante los ejercicios 2013 y 2012 es de 100% perenecientes al
género masculing.

Informacién exigida por el Articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital

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, que no tienen participacion en el capital ni ejercen cargo
o funcion en ninguna sociedad que tenga el mismo, analogo o complementario género de actividad que la
Sociedad, ni ta realizan por cuenta propia o ajena.

5.  Tesoreria

El desglose del saldo de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios 2013 y 2012 es el siguiente:

Miles de Euros
2013 | 2012
Caja:
Euro 3 1
Otras monedas (Nota 30) 4 ]
7 2

6. _ Crédito a intermediarios financieros

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
atendiendo a la clasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:
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Miles de Euros
2013 2012
Clasificacion:
Inversiones crediticias 43.104 15.609
43.104 15.609
Naturaleza:
Cuentas a la vista 21.959 5.755
Adaquisicién temporal de activos - -
Créditos por operaciones de valores pendientes de liquidar 19.945 7.882
Otros créditos (Notas 22 y 27) 1.000 1.909
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados 200 63
43.104 15.609
Moneda:
Euro 42,583 15.266
Otras monedas (Nota 30) 521 343
43.104 15.609

Al 31 de diclembre de 2013 y 2012, en el saldo de la cuenta “Cuentas a [a vista” se recogen las cuentas
corrientes mantenidas por la Socledad con entidades financieras nacionales y sucursales en Espafia, todas
ellas de adecuado nivel crediticio,

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado un interés medio anual del 1,37% y 1,59%
durante los ejercicios 2013 y 2012, respectivamente.

Adicionalmente, en el saldo de la cuenta “Créditos por operaciones de valores pendientes de liquidar” se
incluyen a 31 de diciembre de 2013 por importe de 183 y 15.216 miles de euros (1.525 y 4,063 miles de euros
al 31 de diciembre de 2012) las garantias depositadas en efectivo por la operativa en derivados y préstamos de
valores, respectivamente (véase Nota 21), asi como 4.536 miles de euros (2.294 miles de euros af 31 de
diciembre de 2012} por el importe de operaciones de compraventa de valores pendientes de liquidar (véase
Nota 8). A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, 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,

Los infereses generados durante e efercicio 2013, por las cuentas a la vista y la operativa de préstamos de
valores han ascendido a 200 y 248 miles de euros, respectivamente (136 y 833 miles de euros,
respectivamente durante el ejercicio 2012) y se registran en el capitulo “intereses y rendimientos asimilados”
de la cuenta de perdidas y ganancias - véase Nota 24 -, Los intereses devengados pendientes de liquidar al 31
de diciembre de 2013 corresponden principalmente a las cuentas a la vista.

7. Crédito a particulares

La composicién det saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a los criterios de
clasificacidn, naturaleza, &rea geografica y moneda, se indica a continuacion:
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Miles de Euros
2013 2012

Clasificacion:
Inversiones crediticias 2.896 14,194
2.896 14,194

Naturaleza:
Otros créditos y anticipog 2.868 13.952
Ajuste por valoracion-
Intereses devengados 28 242
2.8%6 14.194
Area geogrifica:
Espafia 2.896 14.154

Resto del mundo

2.896 14.194

Moneda:
Euro 2.896 14.194
Otras monedas - -

2.896 14.194

El saldo de ia cuenta “Inversiones crediticias ~ Crédito a particulares” recoge, al 31 de diciembre de 2013, por
importe de 2.850 miles de euros, el préstamo participativo que la Sociedad ha concedido con fecha 26 de
septiembre de 2013 a su filial Savia Financiacion, S.L. para el desarrollo de las actividades recogidas en su objeto
social y que devenga un tipo de interés fijo del 3% anual mas un tipo de interés variable en funcién de los
resultades de la patticipada, que no podra ser superior al 4% (véase Nota 22). Dicho préstamo, que tiene una
duracion de diez afios, podra ser amortizado anticipadamente, de forma total o parcial, sin penalizacion alguna.

Con fecha 20 de diciembre de 2013 se produjo la cancelacion del contrato de financiacidn subordinada que fa
Sociedad habia concedido con fecha 20 de julio de 2012 a su matriz por importe de 18.000 miles de euros y gue
devengaba un tipo de interés del 3% anual sobre el importe dispuesto. Al 31 de diciembre de 2012 se encontraba
dispuesto en 13.896 miles de euros (véase Nota 22).

Los intereses generados durante el ejercicio 2013 por ambos créditos han ascendido a 28 y 540 miles de euros,
respecltivamente y se encuentran registrados en el capituic “Intereses y rendimientos asimiladog” de la cuenta de
pérdidas y ganancias® (242 miles de euros al 31 de diciembre de 2012 correspondientes integramente al segundo
de los créditos mencionados) —~ véanse Notas 22 y 24 -,

Asimismo, esta cuenta recoge por importe de 18 miles de euros el importe que Inversiones Zull, S.L. adeuda a la
Sociedad por los pagos realizados por cuenta suya -15 y 41 miles de euros al 31 de diciembre de 2012 por el
importe que Inversiones Zula, S.t. (Sociedad Unipersonal) y Savia Asset Management, S.L. (sociedad
dependiente de la Sociedad) adeudaban a la misma por los pagos realizados por cuenta suya a dicha fecha-
{véase Nota 22),

Cartera de inversiones financieras

a) Desglose

£l desglose del saldo de estos epigrafes del balance ai 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a su
clasificacion, cofizacion, moneda y naturaleza es ef siguiente:
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Miles de Euros
Activo Pasivo
2013 2012 2013 2012
Clasificacién:
Activos financieros disponibles para la venta-
Otros instrumentos de capital 1.086 1.054 - -
Cartera de negociacion (véase Nota 29) -
Instrumnentos de capital 2.576 13.457 - -
Valores representativos de deuda 9.471 326 - -
Derivados de negociacidn - 41 i 393
Deudas por ventas en corto y valores recibidos
en préstamo (véase Nota 21) - - 14.029 4.033
Participaciones-
Entidades del Grupo 19418 21.524 - -
32.551 36402 | 14,030 4.426
Cotizacién:
Catizados 12.279 14.877 14.030 4426
No cotizados 20.272 21.525 - -
32.551 36,402 14.030 4.426
Moneda:
Euro 32,551 36.402 14,030 4.426
Otras monedas - “ - -
32.551 36.402 14.030 4,426
Naturaleza:
Acciones 3.596 14.358 14.029 4,033
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva 19,484 21,677 - -
Instrumentos de deuda 9471 326 - -
Derivados - 41 1 393
32,551 36.402 14.030 4.426

Activos financieros disponibles para la venta

Al 31 de diciembre de 2013, en el saldo de la cuenta “Activos financieros disponibles para la venta — Ofros
instrumentos de capital” se recoge, por importe de 1 miles de euros, el valor razonable de las 986 acciones, de
uh ewro de valor nominal cada una de la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones (821
acciones de 1 miles de euros de valor razonable al 31 de diciembre de 2012) - véanse Notas 1-f y 32-,
Asimismo, en la misma cuenta se recoge el valor razonable, a dicha fecha, de las participaciones mantenidas
por fa Sociedad en tres fondos de inversion por importe de 1.085 miles de euros (1,053 miles de euros al 31 de
diciembre de 2012) — véase Nota 14 -.

Cartera de negociacion

Al 31 de diciembre de 2013, en el saido de la cuenta "Cartera de negociacion — Valores representatives de
deuda” se recoge, por importe de 9.471 miles de euros, el valor razonable de distintas posiciones de renta fiia
privada cotizadas en el mercado AIAF (326 miles de euros al 31 de diciembre de 2012). Asimismo, al 31 de
diciembre de 2013, se recoge en la cuenta "Cartera de negociacion — Instrumentos de Capital” la inversion gue
la Sociedad posee por importe de 2,576 miles de euros en distintos instrumentos de capital (acciones) - véase
Nota 2-¢ - (13.457 miles de euros al 31 de diciembre de 2012). Los ingresos generados durante el ejercicio
correspondienies al devengo de intereses de valores representativos de deuda han ascendido a 778 miles de
euros (610 miles de euros durante el ejercicio 2012) y se encuentran registrados en el capitulo “Intereses y
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rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 24). Los dividendas generados por
la cartera de negociacion en renta variable, gue han ascendido a 11 miles de euros (95 miles de euros durante
el ejercicio 2012), se registran en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital” (véase Nota 286).

Por ofro lado, en el saldo de la cuenta “Cartera de negociacién — Derivados™ se recoge, en ! pasivo, por
importe de 1 miles de euros, la valoracidn de los futuros financieros vendidos negociados en mercados
organizados sobre valores de renta varfable (383 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) - véanse Notas
21y 29 -. Al 31 de diciembre de 2012, en el aclivo de esta cuenta, se recogian las primas pagadas por la
inversion en opciones financieras negociadas en mercados organizados sobre valores de renta variable
(veanse Notas 21 y 29).

Participaciones

Al 31 de diciembre de 2013, en el saldo de ia cuenta "Participacicnes — Entidades del Grupo” se recoge, por
importe de 18.39¢ miles de euros (20.624 miles de euros at 31 de diciembre de 2012), la participacion que la
Sociedad mantiene en Logos International, SICAV ~ FIS. Asimismo, dentro de esta cuenta se incluye, por
importe de 889 miles de euros (900 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), la participacion que la
Sociedad mantiene en Savia Asset Management, S.L. (participacion adquirida durante el ejercicio 2012) y, por
importe de 120 miles de euros, la participacién que la Sociedad mantiene en Savia Financiacion, S.L.
(sociedad constituida durante el ejercicio 2013).

La informacion cuantitativa mas significativa relacionada con las participadas, todas ellas no cotizadas, al cierre
de los ejercicios 2013 y 2012, incluyendo el detalle de los dividendos percibidos, es la siguiente:

Ejercicio 2013
Datos de las Sociedades Participadas al 31 de diciembre de 2013 (M_il__es de__Euros}
Beneficio/ .
. . Total Dividendos
Valo:
I;Grcpqtaje_ de Cos;c' d'c ]a}b e Capital | Reservas (Pérdida) Patrimonio | Recibidos
articipacién | Adquisicion 1bEOS del Neto (Notz 26)
Ejercicio I
Logos International ¥ 15% 18.781 18.399 | 125.550 & n/a 22,712 133.471 4626
Savia Asset Management, S.L. (V& 9% £99 899 50 618 14 682 -
Savia Financiacién, §.1. (V™ 20% 120 120 150 {0 {1213 28 -
- 19.800 19.418 - - - - 4,626

{1} Datos obtenidos de las cuentas anuales de |a sociedad del ejerciclo 2013, que son objeto de auditoria.
{2y Al 31 de diciembre de 2013, los Adminisiradores de la Sociedad no han considerado necesario registrar correcciones por deterioro en dicha pasticipacion,

{3) Corresponde al nominat de las acciones en circulacion,
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Ejercicio 2012
Datos de las Sociedades Participadas al 31 de diciembre de 2012 {Miles de Euros)
i Beneficio/ | -
Porcentaje de | Coste de Valor ea cavital | R (Pérdida) EP tT.Oti] . ]?;v:g{;%dos
Participacién | Adquisicion |  Hbros BpIEL | TOSCIVES 7 ge - | TAIImORIO ) ReCloIos
i Eiercici Neto (Nota 26)
ercicio
Logos International ¥ 16% 20.734 20.624 1214609 | o 8.202 127.606 1.761
Savia Asset Management, 8.1, V@ 80% 500 900 50 [ 910 (292) 668 -
- 21634 | 2154 - - - - 1,761

(1) Datos cbienidos de las cuentas anuaies de la scciedad del ejercicic 2012, que han sido objeie de auditoria.
{2) Al 31 de diciembre de 2012, ios Administradores de la Sociedad ne consideraron necesario registrar correcciones por deteriore en dicha participacién.
{3) Corresponde al nominal de ias acciones en circulacion.

Seguidamente se facilita determinada informacidn sobre las sociedades participadas por la Sociedad:
Logos International

Logos International, s una sociedad de capital variable constiuida e 1 de julic de 2011. Al 31 de diciembre de
2013, teniendo en cuenta las caracteristicas det vehiculo de inversion, la Sociedad ostenta una participacion
media del 15% (16% de participacién media al 31 de diciembre de 2012).

Las acciones de las que es titular JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), le
conceden el derecho, junto con el resto de titulares de las clases de acciones A - al 31 de diciembre de 2013,
Inversiones Zull, S.L. (Sociedad Unipersonal) -, de elegir a los miembros del Consejo de Administracion de
L.ogos International.

Las inversiones que Logos International mantiene en otras sociedades no le confieren control en ningtn caso
sobre las mismas por lo que, conforme a la normativa vigente, no existe subgrupo de entidades,

En el efercicio 2013, la Sociedad ha realizado reembolsos netos en esta participada por importe de 1.853 miles
de euros (reembolsos netos de 8.204 miles de euros en el ejercicio 2012).

Dada la naturaleza de esta sociedad, las suscripciones y reembolsos se realizan al valor liquidativo,
constituyendo dicho valor la referencia adoptada para el registro, en su caso, del deterioro de la participacion.

Savia Asset Management, S.L.

Esta sociedad se constituyé como sociedad limitada bajo la denominacion de Savia Gestion de Activos, S.L.,
por un perfado indefinido, el 6 de julio de 2012, cambiando su denominacién a fa actual con fecha 3 de octubre
de 2012, Su domicilio social se encuentra en Madrid. En dicha fecha, la sociedad aumento capital, que fue
integramente suscrito por la Sociedad. De este modo, al 31 de diciembre de 2012, el capital suscrito por la
Sociedad ascendia a 40 miles de euros, que fue suscrito con una prima de asuncidn de 860 miles de euros, lo
que equivale a una participacion del 80% de la sociedad.

Gurante ol ejercicio 2013 se ha producido la venta de un 1% de la participacién que mantenia la Sociedad a su
precio de adquisicion, habiéndose producido un efecto en la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad no
significative para estas cuentas anuales.

31



0L8992448

Su objeto social es la colocacion, intermediacion, gestion, asesoramiento e inversion respecto de carteras de
crédito de toda clase, propiedades inmobiliarias, estructuras de capltal, estrategia industrial, fusiones y
adquisiciones de empresas y cuaiguier otro tipo de activos mobiliarios o inmobiliarios, asi como la colocacién
de los recursos financieros generados por las anteriores actividades.

Durante e ejerciclo 2013, la sociedad ha comenzado a gestionar diversas carteras de deuda disiressed
habiendo obtenido beneficio en su primer ejercicio completo de actividad.

Savia Financiacién, S.L.

Esta sociedad se constituyd, por fiempo indefinido, el 30 de julio de 2013, con un capital social inicial de 150
miles de euros, integramente suscrito y desembolsado por los socios fundadores, entre fos que se encuentra la
Sociedad.

Su objeto social abarca las siguientes actividades: actividades de descuento y redescuento de pagarés,
actividades propias de un comisionista mercantil de otras personas fisicas o juridicas, con exclusion en todo
caso de aquellas actividades mediadoras sujetas a legistacién especial y cualquier ofra actividad de licito
comercio que sea antecedente, complemento o accesoria, 0 consecuencia de las anterformente citadas o
principales.

Durante el periodo comprendido entre el 30 de julio y el 31 de diciembre de 2013, las principales actividades
realizadas por la Sociedad han estado encaminadas a dotar a la misma de los desarrollos informéticos y capital
humano necesarios para poder desarrollar su actividad, habiendo empezado a obtener los primeros ingresos
de explotacidn a finales del ejercicio 2013 derivados de ta actividad de descuento de efectos.

Acorde con los planes de negocic que se han definido para los proximos ejercicios, los Administradores de la
Sociedad estiman que ésta podra obtener resultados de explotacion positivos en el corto plazo.

b} Adguisiciones y enajenaciones

Las principales adquisiciones y enajenaciones realizadas durante los ejercicios 2013 y 2012 se indican a

continuacion:
Miles de Euros
Activos
Financieros
Disponibles para| Cartera de | Participaciones

la Venta*? | negociacién ® : Total
Saldo al T de enero de 2012 1.022 1.622 29.486 | 32,130
Compras 391 882.076 6392 | 888.859
Ventas y reembolsos ‘" (359) (869.874) (14.354) |  (884.587)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 1.054 13.824 21.524 36.402
Compras ' 32 926.122 1.809 927,963
Yentas y reembolsos ) - {927.899) {3.915) (931.814)
Saldo ai 31 de diciembre de 2013 1.086 12,047 19,418 32.551

(") Incluye ajustes por valoracion,
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Durante el ejercicio 2013, se han producide ganancias como consecusncia de los reembolsos de
participacionss en Logos International, que han ascendido a 9@ miles de euros y se encuentran registradas en el
epigrafe "Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta” de la cuenta
de pérdidas y ganancias (159 miles de euros de ganancias durante el ejercicio 2012).

¢} Pérdidas por deterioro

Ei movimiento de las pérdidas por deterioro durante los ejercicios 2013 y 2012 se detallan a continuacion:

Miles de
Euros
Saldo al 1 de enero de 2012 452
Dotaciones 63
Recuperaciones {405)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 110
Dotaciones 382
Recuperaciones 47)
Aplicacidn por reembolsos {63)
Saido al 31 de diciembre de 2013 382

Las pérdidas por deterioro registradas corresponden a la participacion que la Sociedad tiene en Logos
International, habiéndose calculado éstas teniendo en cuenta las caracteristicas del vehiculo de inversion
{vease Nota 2-a). Los Administradores consideran que no es necesario registrar ningln deterioro respecto a
las sociedades parlicipadas Savia Asset Management, S.L. v Savia Financiacion, S.1.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a
"Otros instrumentos de capital” clasificados como disponibles para [a venta (los restantes activos financieros se
presentan valorados a su valor razonable, registrandose cualquier variacion a su valor en la cuenta de pérdidas
y ganancias en el momento en que se produce, tal y como se ha indicado en la Nota 2),

9. Activo material

El movimiento de las cuentas de inmovilizado material de la Sociedad y de su correspondiente amortizacion
acumutada, durante los ejercicios 2013 v 2012 es el siguiente:
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Miles de Euros
Equipos para
Instalaciones Procesos de
Técnicas Mobiliario Informacién | Total
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2012 1.250 233 334 | 2.017
Adiciones 617 31 57 | 705
Saldos al 31 de diciembre de 2012 1.867 264 591 | 2.722
Adiciones 194 77 | 47 | 318
Saldos af 31 de diciembre de 2013 2.061 341 | 638 3.040
Amortizacién acumulada: i
Saldos al 1 de enero de 2012 (368) (103) | 385y | {862)
Dotaciones (Nota 2-h) (167 {16} | (9%} {282}
Saldes al 31 de diciembre de 2012 (535) (1201 (488 {1.144)
Dotaciones {(Nota 2-h} ' (225) 2 | (72) {318)
Saldos ai 31 de diciembre de 2013 (760) (42) | (560) (1.462)
Activo material neto:
Saldos netos al 31 de diciembre de 2012 1.332 143 | 103 1.578
Saldos netos al 31 de diciembre de 2013 1.301 199 78 1.578

Las adiciones realizadas duranie los ejercicios 2013 y 2012, se corresponden fundamentalmente a mejoras
realizadas en las oficinas de la Sociedad, asi como a la adquisicion de mobiliaric y nuevos equipos informaticos.

Al 31 de diciembre de 2013 existian elementos del inmovilizade material totalmente amortizados por importe de
641 miles de euros (387 miles de euros a 31 de diclembre de 2012), que siguen en uso,

Asimisme, al 31 de diclembre de 2013 y 2012 no habla activos adguiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento
financiero ni activos clasificados como inmovilizaciones inmobiliarias.

Durante los ejercicios 2013 v 2012 ne se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas
partidas dei balance de la Sociedad.

10.  Activo intangible

El desglose del saldo de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012, que incluye integramente
activos intangibles de vida atil definida (3 afios en fodos los casos), es el siguiente:
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Miles de Euros
Aplicaciones | Otros Activos
Informaticas Intangibles Total
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2012 ] 638 1 659
Adiciones 251 - 251
Saidos al 31 de diciembre de 2012 ] 909 1 910
Adiciones 205 - 205
Saldos al 31 de diciembre de 2013 1114 1 1.115
Amortizacién acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2012 (450) (1 (451)
Dotaciones (Nata 2-i) (149) - {14%)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 (599) (1) (600}
Dotaciones (Nota 2-1) {189) - {189)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 (788) £)] {78%)
Activo intangible neto:
Saldos netos al 31 de diciembre de 2012 310 - 310
Saidos netos al 31 de diciembre de 2013 326 - 326

Las adiciones del inmovilizado inmaterial que se han producido durante los ejercicios 2013 y 2012, se
correspenden fundamentaimente a la adquisicion de software informético que da soporte a la operativa de la
Sociedad,

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

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas
partidas del balance de 1a Sociedad.

11.  Resto de activos y pasivos

La composicion de los saldos de estos capitulos de los balances al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es Ia

siguiente:
Miiles de Euros
Activo Pasivo
2013 2012 2013 2012

Fianzas 94 99 - -
Anticipos y créditos al personal 404 577 - -
Otras periodificaciones y otros activos 254 177 1.086 509
Administraciones Pablicas (Nota 18) 125 569 326 675
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 31) - - 5.785 6.596

877 1.422 7.187 7.780
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo de la cuenta "Resto de activos — Fianzas® se corresponde,
fundamentaimente, a fianzas depositadas en relacién con el arrendamiento de oficinas por parte de la Sociedad
{véase Nota 32).

Asimismo, el saldo de la cuenta "Resto de activos — Anticipos y créditos al personal” incluys, por importe de 61
miles de euros los préstamos concedidos al persenal de la Sociedad (503 miles de eurgs al 31 de diciembre de
2012). Los intereses generados por este concepto durante el gjercicio 2013 ascienden a 3 miles de euros y se
encuentran registrados en el capltulo “intereses y rendimientos asimitados” de la cuenta de pérdidas y ganancias
(6 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) ~ véase Nota 24 -,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo de la cuenta “Resto de pasivos - Otras periodificaciones” del pasivo
del cuadro anterior corresponde fundamentalmente a los saldos pendientes de pago por los gastos generales
(véase Nota 32).

El saldo de la cuenta “Resto de activos ~ Otras periodificaciones y otros activos” al 31 de diciembre de 2013 y
2012 recoge los saldos por gastos generales anticipados (véase Nota 32) asi como el activo resultante de la
valeracion de los compromisos por prestaciones a large plazo al personal (premios de jubilacién) netos del valor
razonable de los actives asociados al mismo, por importe de 10 miles de euros (ningdn importe por este concepto
al 31 de diciembre de 2012, al resultar, neto del valor razonable de los activos asociados al mismo, un pasivo
registrado en el epigrafe “Provisiones — Fondos para pensiones y obligaciones similares” del balance de la
Sociedad) — véase Nota 13-.

Deudas con intermediarios financieros

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

Miles de Euros
2013 2012
Clasificacion;
Pasivos financieros a coste amortizado 106 2,299
106 2.299
Naturaleza:
Dendas por operaciones por cuenta propia
pendientes de liquidar 17 2.225
Dispuesto de pblizas de crédito (Nota 21) 57 46
Comisiones pendientes de pago (Nota 28) 32 28
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados no vencidos (Nota 21) - -
106 2,299
Area geografica:
Espafia 95 2,297
Resto i1 2
106 2,299
Moneda:
Euro 95 2.297
Otras monedas (Nota 30) 11 2
106 2.299
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El saldo de la cuenta "“Deudas por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar® recoge por importe de 17
miles de euros (2.225 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) las operaciones de compraventa de valores
pendientes de liquidar (véase Nota 8) y que han sido liquidadas durante los primeros dias del ejercicio 2014.

13. Fondos para pensiones y obligaciones similares

El detalle de este epigrafe del balance al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, as! como los principales
movimientos registrados durante ambos gjercicios, son los siguientes:

Fondos para
Pensiones y
Obligaciones
Similares
{véase Nota 2-w)

Saldo al 1 de enero de 2012 ! 105
Dotacién neta con cargo a resultados 39
Liberacidn neta con abono a Patrimonio Nete {véanse Notas 17 y 18) Q (30)
Fondos utilizados . (93)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 3 21
Diotacidn neta con cargo a resultados - 46
Liberacién neta con abono a Patrimonio Neto (véanse Notas 17 y 18) (15)
Fondos utilizados _ (62)
Exceso del valor actual de los contratos de seguros vinculados a los compromisos 1 | 10

Saido 21 31 de diciembre de 2013 -

{"y Al 31 de diciembre de 2013, el activo fesﬂitante del exceso del valor actual de los contratos de seguros
vinculados a fos compromises por retribuciones en comparacion con el vaior actual de dichos compromisos se
registra en ta cuenta “Resto de actives — Otras periodificaciones” del activo del balance {(véase Nota 11).

£l valor actual de los compromisos ha sido determinado por actuarios independientes cualificados, quienes han
aplicado para su cuantificacidn los siguientes criterios;

- Método de célculo: “unidad de crédito proyectada®, que contempla cada afo de servicio como generador de
una unidad adicional de derecho a las prestaciones, valorando cada unidad de forma separada.

- Hipdtesis actuariales utilizadas: insesgadas y compatibles entre si. Con caracter general, las hipétesis
actuariales mas significativas que han considerado en sus calculos han sido los siguientes:

Premios de Jubilacién
2013 2012
Crecimiento anual de la indemnizacién 2,00% 2,00%
Tablas de mortalidad PERM/ F 200P PERM/ F 200P
Tipo de interés 3,0% 4.5%
Edad de jubilacion 63 afios 63 afios
Método actuarial UNIT CREDIT | UNIT CREDIT
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- Tasa de descuento: La Sociedad ha determinado |a tasa de descuento a partir de la rentabilidad, a cierre del
ejercicio, de emigiones de bonos u obligaciones empresariales de alta calidad crediticia que se corresponden
con fa moneda y el plazo de pago estimado para el pago de las prestaciones.

Los importes raconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias por los compromisos por retribuciones a largo
plazo al personal de prestacion definida se muestran a continuacion:

Fondos para Pensiones y Obligaciones Similares Miles de Euros
— Premios de Jubilacién 2013 2012
Coste de servicios del periodo corriente (Nota 31) 43 34
Coste por intereses (Nota 25) 8 &
Rendimiento esperado de los contratos de seguro (Nota 24) (5) (1)
Total 46 39
El movimiento en el valor actual de los compromisos asumidos por la Sociedad 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

£l 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 Eurog
— Premios de Jubilacion 2013 2012

Valor razonable de los contratos de seguro

vinculados a pensiones al inicio del ejercicio 116 -
Rendimiento esperado de los contratos de seguro 5 1
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 compromisos por retribuciones a largo plazo al personal de prestacion 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: i
Valor razonable de los activos del plan (220) {116}
Saldo de balance - - (10} 21

Alustes por valoracion

0L8992455

Los saldos del capitulo “Ajustes por valoracion” incluyen los importes nefos, en su caso, del efecto fiscal (véase
Nota 18} de los ajustes realizados a los activos y pasivos registrados transitoriamente en el patrimonio neto a
través del estade de cambios en el patrimonio neto hasta que se produzca su extincion o realizacién, momento en
el gue se reconocen definiivamente entre los fondos propios a fravés de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Miles de
Euros

Saldo al 1 de enero de 2012 16 |
Ganancias (pérdidas) netas por valoracion 33
Variaciones por:

importes traspasados a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Impuesto diferido neto {Nota 18) {10)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 39
Ganancias (pérdidas) netas por valoracion 32
Variaciones por:

Importes traspasados a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Impuesto diferido neto (Nota 18) {(10)
Salde al 31 de diciembre de 2013 61

15. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el capital social de la Sociedad se componia de 2.077.188 acciones
nominativas de un euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas vy todas ellas con los
mismos derechos. Las acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el dnico accionista de la Saciedad era Inversiones Zuld, S.L. (Sociedad
Unipersonal) -~ véase Nota 1 -.

Al 31 de diciembre de 2013 la Sociedad estd sujeta al régimen de unipersonaiidad, habiéndose comunicade dicha
circunstancia al Registro Mercantil. Dicho régimen establece la obligacion de que la Sociedad, entre otros
aspectos, desglose en fa memoria los contratos mantenidos con su Accionista Unico.
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La Sociedad firmd con fecha 1 de enero de 2010, un contrato con su Accionista Unico, por el cual éste presta a la
Sociedad servicios administrativos y de gestidn (véase Nota 22},

Prima de emisién

i7

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se ha producido movimiento alguno en este capitulo del balance.

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima de emisién para
ampliar capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto & la disponibilidad de dicho saldo.

. Reservas

18

L.a composicion del saldo de este capitulo del balance, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se muestra a
continuagcidn:

Miles de Euros
2013 2012
Reservas
Reserva legal 416 416
Reservas voluntarias 1.023 476
1.439 | 892

("} Al 31 de diciembre de 2013 incluye 32 miles de euros (21 miles de euros al 31
de diciembre de 2012) con origen en las ganancias actuariales, netas del efecto
fiscal, de los premios de jubilacion (véase Nota 13).

Reserva legal

De acuerdo con fa Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio
econémico deberdn destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital 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 destinard a la compensacién de dichas
pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, |a reserva legal se encontraba completamente constituida.
Reservas Voluntarias

El saldo acumulado registrado en el epigrafe “Reservas voluntarias” del balance es de libre disposicién.

. Situacién fiscal

Desde el 31 de octubre de 2007, la Socciedad tributa por el Impuesto sobre Saciedades en régimen de
consolidacion fiscal en el Grupo Tributario del que es socledad dominante Inversiones Zull, S.L. (Socledad
Unipersonal).
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i Saldos corentes con las Administraciones Publicas
La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas es la siguiente:

El saido del eplgrafe “Resto de activos” del balance at 31 de diciembre de 2013 y 2012 incluye los siguientes
saldos (véase Nota 11}

Miles de Euros
2013 2012
Hacienda Piblica deudora por IVA 125 69
Hacienda Piblica deudora por retenciones y otros - 500
125 569

El salkdo del epigrafe "Resto de pasivos” del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 incluye los siguientes
saldos (véase Nota 11):

Miles de Euros
2013 2012
Organismos de la Seguridad Social acreedores 63 58
Hacienda Publica acreedora por IRPF 255 538
Hacienda Piiblica acreedora por IVA 8 79
326 675

ii. Conetliacion del resultado contable y de la base imponible fiscal

A continuacidn se presenta la conciliacidén entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades correspondiente a los ejercicios 2013 y 2012:
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Miles de Euros
2013 2012
Resultado contable antes de impuestos 12.061 4.337
Diferencias permanentes:
Aumentos 100 -
Disminuciones - -
Diferencias temporarias:
Con origen en el ejercicio-
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal (Notas 13 y 31) 286 39
Deterioros de sociedades participadas”’ (Nota 8) 382 -
Amortizaciones {(Notas 9 y 10) 152 -
Con origen en otros ejercicios-
Otros (55) -
Base imponible fiscal 12.926 4.376

("} Conforme se recoge en la Ley 16/2013, de 29 de octubre, por la gue se establecen determinadas
medidas en materia de fiscalidad medioambiental y se adoptan otras medidas tributarias vy financieras, las
provisiones por deieriore de participaciones en el capital de otras entidades se consideran fiscaimente no

deducibles (véase Nota 8).

(™} Con origen en la diferencia producida entre el Impuesio de Sociedades estimado ai 31 de diciembrs de

2012 y el finalmente abonado.

ifi. Impuestos reconocidos en el patrimonio neto

El detalle y movimiento producido en el epigrafe “Pasivos fiscales — Diferidos™ del balance al 31 de diciembre de

2013 y 2012 es el siguiente;

Miles de
Euros
Aumentos/ Aumentos/
(Disminu- {Disminu-
2011 ciones) 2012 ciones) 2013
Diferencias femporarias (Impuestos diferidos):
Valoracidn de activos financieros disponibles para la
venta (Nota 14) 7 10 17 10 27
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al _ 9 9 5 14
personal (Nota 13)
Total pasivos por impuesto diferido 19 26 15 41
Total i_mpu?sto reconocido directamente en .. 19 26 15 41
Patrimonio

iv. Conciliacién entre la base imponible fiscal y el gasto por Impuesto sobre Sociedades

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la conciliacion entre la base imponible fiscal y el gasto por Impuesto sobre

Sociedades es la siguiente:
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Miles de Euros
2013 2012
' Base imponible 12.926 4.376
:Cuota al 30% 3.878 1313
Deducciones / bonificaciones {35) -
Cuota liguida 3.843 1.313
Impacto diferencias temporarias (247} {12)
Total gasto por impuesto reconocido en la
cuenta de pérdidas vy ganancias 3.596 1.301

La Sociedad ha tributado en los ejercicios 2093 y 2012 por el régimen ordinario recogido en el Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texio Refundido de la Ley de! impuesto sobre
Sociedades.

Al 31 de diciembre de 2013, la cuota a pagar acumulada imputable a la Sociedad, que asciende a 1.618 miles de
euros (1.313 mites de euros al 31 de diciembre de 2012), se presenta neta de los pagos a cuenta y retenciones
realizados por importe de 2.225 miles de euros y se registra en el epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado
- Deudas con particulares” del balance (véase Nota 22). Al 31 de diciembre de 2012, este saldo se presentaba
junto con la cuota a pagar de la Sociedad por los ejercicios 2011 y 2010 y el importe total, que ascendia a 2.425
miles de euros, ha sido liquidado durante el ejercicio.

v. Desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades

£l desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades es ¢l siguiente:

Miles de Euros
2013 2012
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 3.843 1.313
Impuesto diferido: g
Por operaciones continuadas {247) (12)
Total gasto por impueste 3.596 1.301

vi. Activos por impuesto diferido registrados

El detalle de activos por impuesto diferido es ¢l siguiente:
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Miles de Euros
2013 2012
Activos por impuesto diferido:
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal 98 12
Deterioros de sociedades participadas 114 -
Amortizaciones 46 -
Total activos por impuesto diferido 258 12

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

vil. Ejercicios pendierfes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Seglin establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspecciones por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro aflos. La Sociedad tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2000 y siguientes para
el Impuesto sobre Socledades y los ejercicios 2010 y siguientes para el resto de impuestos que le son de
aplicacién. Los Administradores de la Sociedad consideran 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
resyltantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

Gestion del riesgo

La Socledad cuenta con departamentos claramente diferenciados, los cuales tienen funciones concretas
retacionadas con la gestion del riesgo de Ja operativa de la Sociedad; dichos departamentos reportan directamente
al Director General el cual informa al Comité de Direccidon y al Consejo de Administracion de los controles
implantados y de las posibles incidencias que puedan surgir.

L.a actividad de la Sociedad exige el control de los siguientes riesgos:
- Riesgo de mercado.

- Riesgo de crédito.

- Riesgo operacional.

- Riesgo de tipo de interés.

- Riesgo de liquidez.

A continuacion se describen los procesos establecidos para el control de los riesgos mencionados:
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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 los activos y pasivos y de los tipos
de cambio en los que estdn denominadas las masas patrimoniales o fuera de balance.

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

En lo que respecta a la actividad de cartera propia de la Sociedad se verifica diariamente que se cumplen los
limites establecidos en cuantc al riesgo que ésta asume, remitiendo dicha informacién al Consejero 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 riesge de mercado. En este sentido, se realizan diariamente los
célculos de VAR que se complementan con medidas de short fall VAR, incremental v marginal VAR. En la
actualidad, fa Socledad dispone de sistemas de riesgo de mercado en tiempo real que permiten la evaluacion de la
cartera en cualquier momento del dia, mejorande asl el control integral de las posiciones tomadas por la Sociedad.
Estos entornos de control v seguimiento del riesgo fueron implantados en la Sociedad durante 2012 en el marco
de un proyecto integral que ha englobado las areas de Front Office, Riesgos y Back Office.

Exposicion al riesgo de crédito
Et método utilizado para el célculo de 1a exposicion por riesgo de crédito es el método estandar.

La gestién 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 e! riesgo de contraparte para las posiciones en cartera.

Exposicion al riesgo operacional

Para la Sociedad, el riesgo operacional engloba las pérdidas econdmicas debidas a fallos o inadecuaciones de los
proceses, el personal y 105 slstemas internos o bien a causa de acontecimientos externos. La Socledad considera
gue los principales componentes del riesgo operacional son el riesgo de ejecucion, el riesgo de cumplimiento
nermativo y ef rlesgo tecnoldgico.

Ef riesgo operativo se deriva de cualquier error en la ejecucidn de una orden que pueda suponer un perjuicio para
la Sociedad.

El riesge de cumplimiento normativo recoge e impacto adverso gque puede derivarse de sanciones (riesgo
normative) y del deteriore de la reputacion (riesgo reputacional), como consecuencia del incumplimiento de
disposiciones legales, estandares y cédigos de conducta,

La Sociedad es consciente de la 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 exposicion al riesgo de cumplimiento
normativo.

L.a Sociedad ha invertido durante 2013 y 2012 en recursos humanos y materiales para conseguir el maximo grado
de automatismo front-to-back, de forma que se mitiga el riesgo operacicnal en todo el ciclo de vida de las
operaciones contratadas.

La Saociedad define el riesgo tecnoldgico como la posibilidad de ocurrencia de impactos negativos provocados por
fallos en los sistemas informéticos y, dada la dependencia del negocio a las nuevas tecnologias, es consciente de
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que el comecto funcionamiento de Jos sistemas informaticos es un hecho clave para prevenir que este tipo de
eventos provogquen pérdidas o dafios a la Sociedad.

Asimismo, la Sociedad 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 evolucién de las plataformas informaticas, revisiones
de Auditoria Interna y Externa, etc.

Para el calculo de la exposicion por riesgo operaclonal se utiliza el método del indicador basico.

Riesgo de tipo de interés estructural de balance

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

La Socledad no esta expuesta al riesgo de tipo de interés, ya que su estructura de balance no se basa en
instrumentos financieros de deuda, y asi, no es sensible a los movimientos de tipo de interés.

Riesgo de liquidez

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

En este sentido, la Sociedad tiene establecidas una serie de medidas con Ia finalidad de reducir al maximo el
riesgo de liquidez en el que pueda incurrir, entre las que se encuentran la contratacién de fineas de crédito y
seguros de caucién con diversas entidades de crédito y de seguros de reconocido prestigio, las cuales tengan Ia
capacidad suficlente para reducir la exposicion a este riesgo ocasionada en su operativa habitual.

Los procedimientos de gestion de riesgos estdn en un proceso de continua revision y mejora, y los que
actualmente se emplean y se consideran adecuados a la naturaleza y nivel de complejidad de las actividades de la
Sociedad, que cuenta con personal cualificado que aporta el conocimiento y fa experiencia suficiente en la gestion
de los riesgos y garantiza la evolucion y la mejora de los procesos de gestion adecuandolos a la practica diaria.

For todo ello, los sistemas de gobierno, gestion y control en el ambito individualizado y conjunto de riesgos se
consideran adecuados y adaptados a la realidad de la Sociedad.

Gestidén de capital

La Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Naciona! del Mercado de Valores, sobre solvencia de las
empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables (modificada por la Circular 1/2011, de 21 de enero,
y por la Circular 5/2011, 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, v los procesos e informacion sobre la
autoevaluacion del capital que deben realizar las entidades, ast como de fa informacion de caracter plbiico que
deben elaborar. Esta Circular supone el desarrollo del Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de recursos
propios de lasg entidades financieras. En este sentido, la Sociedad aplica los métados mas sencillos propuestos por
dichas normativas manteniendo sdlidos niveles de solvencia y situandose en superavit de recursos propios, Al 31
de diciembre de 2013 los recursos propios computables estan compuestos, basicamente, por recursos propios
basicos.
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Los requerimientos de recursos propios minimos que establece la mencionada Circular se caloulan en funcidn de
la exposicion de la Sociedad a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, y ofros gue puedan
derivarse de su actividad.

La planificacion de capital se basa en el objetive de mantener ef perfit de riesgo asi como mantener el nivel de
recursos propios de manera gue, como ocurre en la actualidad, se cubran sobradamente las necesidades de
capital de cada una de las lineas de consumo existentes derivadas de las previsiones de volumen de su actividad.

Dada la naturaleza y dimension de fa Sociedad, el citado exceso de recursos propios permitira cubrir cualquier
necesidad adicional de capital en el medio y largo plazo que pudiera producirse por un incremento de la actividad
que conlleve un mayor requerimiento por el aumento de la exposicion al riesgo. La Sociedad tiene como objetivo
de capital el mantenimiento de un nivel de recursos proplos elevado, que permita asegurar la capacidad de
negocio incluso en circunstancias adversas de mercado.

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

El plan de negocio para los préximos afios contempla aumentar los ingresos por las actividades de asesoramiento
en materia de inversién e intermediacion y conservar el mismo perfil de inversion y riesgo en lo referente a la
carera propia. De esta forma, se estima que los recursos propios exigibles aumenten proporcionalments al
crecimiento de estas actividades. Concretamente, los requerimientos de capital por riesgo operacional se veran
incrementados por emplearse el método del indicador basico,

Asimismo, con fecha 26 de junio de 2013, se publicd el paguete legislative (Directiva 2013/368 y Reglamento
575/2013) que regulard el acceso a la actividad, el marco de supervision vy las disposiciones prudenciales de las
entidades de crédito y las empresas de Inversion. Los Administradores de la Sociedad no esperan que et mismo
tenga un impacto significativo para la Sociedad.

La Directiva 2013/36, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito v a la supervision prudencial de
las entidades de crédito y las empresas de inversion, contiene las disposiciones refafivas al acceso a la actividad
de las entidades, las modalidades de su gobierno y su marco de supervision, tales como las disposiciones que
regulen ia autorizacién de la actividad, la adquisicion de participaciones cualificadas, el ejercicio de la iibertad de
establecimiento y de fa libre prestacion 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 revision supervisora de las enfidades.

El Reglamento 5752013, relativo a los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, de primera aplicacion a partir del 1 de enero de 2014, recoge, entre ofras cosas, aquellos requisitos
prudenciales aplicables a las enfidades que se refieran exclusivamente al funcionamiento de los mercados de
servicios bancarios y financiercs, y que tengan por objsto garantizar tanto la estabilidad financiera de los
operadores en estos mercados como un elevado grado de proteccitn de fos inversores y los depositantes.

Este nuevo paquete legislativo persigue, entre otros aspectos:
a. Incrementar [a cantidad, calidad, consistencia y transparencia del capital del sistema bancario europeo.

b. Limitar el apalancamiento def mismo.
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¢. Prevenir y reduc los riesgos macroprudencial y sistémico.

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

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

f.  Reforzar las précticas de gobierno corporativo de las entidades, mejorando asi la disciplina del mercado.

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

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y ofras situaciones juridicas que en el futuro
puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aguellos otros saldos que se precisan para reflejar todas las
operaciones realizadas por la Sociedad, aunque ne comprometan su patrimonio.

i. Cuentas de riesgo y compromiso

La composicién al 31 de diciembre de 2013 y 2012 de este epigrafe es la siguiente:

Miles de Furos
2013 2012
Avales y garantias concedidas:
Participacién en la fianza colectiva-

Aval obtenido de otras entidades 8.000 8.000
Derivados financieros 2.189 9.522
Otros (Nota 7) - 4.104

- 10.189 21.626

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en la cuenta “Parficipacion en la fianza colecfiva ~ 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 caucion confratado 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 Sislemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (iberclear).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el detalle det saldo de la cuenta “Derivados financieros” incluido en el epigrafe
"Cuentas de riesgo y compromiso” es el siguiente:
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Miles de Euros
2013 2012
Opciones financieras sobre valores - 117
Futuros financieros comprados sobre valores 937 -
Futuros financieros vendidos sobre valores 1.252 9.405
2.189 9.522

El saldo de las cuentas "Futuros financieros vendidos sobre valores” y “Futuros financieros comprados sobre
valores’ def cuadro anterior recoge el valor nominat comprometido a 31 de diciembre de 2013 y 2012 de diversos
contratos de futuros vendidos y comprados sobre acciones e indices bursétiles en mercados organizados, cuyo
vencimiento es inferior a un afio,

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo de la cuenta “Opciones financieras sobre valores” recogia el valor nominal
comprometido de diversas opciones financieras sobre acciones en mercados organizados, cuyo vencimiento era
inferior a un afio,

Las garantias depositadas en efectivo para la operativa con derivados, que al 31 de diciembre de 2013 han
ascendido a 193 miles de euros (1.525 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), se registran en el epigrafe
“Inversiones crediticias - Crédite a intermediarios financieros” del balance, dentro de la cuenta “Créditos por
operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar” (véase Nota 6).

Por vltimo, el saldo de la cuenta "Otros” incluido en el epigrafe “Cuentas de riesgo y compromiso” recogia al 31 de
diciembre de 2012 el importe no dispuesto del crédito que la Sociedad tenia concedido a su matriz por importe de
4.104 miles de euros, y cuya cancelacion se ha producido durante el ejercicio 2013 (véase Nota 7).

fi. Otras cuentas de orden

El saldo & 31 de diciembre de 2013 y 2012 registrado en *Ofras cuentas de orden” corresponde a:

Miles de Euros

2013 2012

Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito - -
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 49,534 18.163
137.635 127.412

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Scciedad dispone de pélizas de crédito contratadas de manera conjunta con
otras entidades del Grupo Inversiones Zuly sobre cuyos saldos disponibles pueden actuar libremente, y con el
limite del saldo disponible, cualguiera de las socledades que tienen contratadas las mencionadas pélizas. El
detalle dei saldo disponible de dichas pdlizas, una vez considerados los saldos dispuestos por las sociedades que
componen el Grupo (véanse Notas 1 y 12) es el siguiente (si bien no se registra ningln importe en la cuenta
“Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito”, por tener dicho caracter conjunto):
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Ejercicio 2013
Miles de Euros
Saldo dispuesto | Saldo dispuesto
por la Sociedad |por otras empresas Saldo
{Nota 12) del Grupo Limite | disponible @1 Vencimiento

Péliza de crédito ¥ 53 11.355 12.000 592 | Indefinido®
Péliza de crédito 4 LIS5S | 2.000 841 25/07/2014
Saidos al 31.12.2013 57 12.510 14.000 1.433

(1) Ambas pdlizas devengan un tipa de interés variable referenciade al Euribor, revisable y liquidable trimestralmente. -

(2) Poliza conjunta para las sociedades Inversiones Zulll, 8.L, (Socledad Unipersonal), Savia Financiacién, S.1., Savia
Asset Management, 5.L. (entidades pertenecientes al Grupo Inversiones Zuil) y ia propia Sociedad.

(3) Poliza cancelable poniéndolo en conocimiente de la otra parte con una antelacién de treinta dias.

Ejercicio 2012
Miles de Euros
Saldo dispuesto | Saldo dispuesto
por la Sociedad |por otras empresas Saldo
(Nota 12) del Grupo @ Limite _|disponible ®| Vencimiento

Péliza de crédito ) 43 11.080 12.000 877 | Indefinido™
Péliza de crédito (! 3 1.006 2.000 991 25/07/2013
Saldos al 31,12,2012 46 12.086 14.000 1.868

{1} Ambas pdlizas devengar un tipo de interés variable referenciado al Euribor, revisable y liquidabie trimestralmente.
(2} Poliza conjunta para la Sociedad y su matriz, Inversiones Zuld, $.L. {Sociedad Unipersonal).
(3} Poliza cancelable ponigndolo en conocimiento de la otra parte con una antelacién de treinta dias.

Asimismo, derivados de estas polizas de crédito, durante el ejercicio 2013, se han devengado intereses por
importe de 1 miles de euros (10 miles de euros durante el ejercicio 2012}, que se registran en el epigrafe
“Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 25), de los cuales los intereses
devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2013 y 2012 ascienden a un importe no significativo para estas
cuentas anuales.

E] saldo de la cuenta "Depésito de instrumentos financieros” del desglose anterior recoge el valor razonable de los
instrumentos financieros de la cartera propia de la Sociedad sobre ios que actia come entidad depositaria. La
Sociedad tiene designada en una entidad financiera de adecuada solvencia ia llevanza de los medics técnicos

exigibles para el acceso a la condicion de entidad participante en el Sistema de Reglstro y Liguidacion en
iberclear.

Al 31 de diciembre de 2013 el saldo del epigrafe "Préstamo de valores recibidos” del cuadro anterior recoge el
valor razonable de los valores recibidos en préstamo. De dicho importe 14.029 miles de euros (4.033 miles de
euros al 31 de diciembre de 2012) correspenden al valor razonable al correspondiente cierre del ejercicio de los
valores que han sido vendidos por la Sociedad a terceros (véase Nota 8). Las variaciones que se han producido
durante el ejercicio en el valor razonabie de dichas posiciones cortas, correspondientes a renta variable, se
registran en el epigrafe "Resultados de operaciones financieras {neto) — Cartera de negociacién” (véase Nota 29).
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Las garantias depositadas en efectivo para la operativa con préstamo de valores, que al 31 de diciembre de 2013
han ascendido a 15.216 miles de euros (4.063 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), 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 8). Adicionalmente, al 31 de diciembre de
2013, existen préstamos de valores articulados con vinculados, sin que haya sido necesario el deposito de las
correspondientes garantias, por valor de 34.909 miles de euros (14.130 miles de euros al 31 de diciembre de
2012), sin que & cierre del gjercicio 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 otras entidades).

. Partes vinculadas

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con ef Accionista Unico de la Sociedad

El detalle de operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es ¢f siguiente:
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Miles de Euros
2013 2012
Resto de Resto de
f Acclonista| sociedades | Accionista | sociedades
Unico del Grupo Unico del Grupo
BALANCE;
Activo-
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6)-
Otros créditos - 618 - 1,190
Crédito a particulares (Nota 7)-

Otros créditos y anticipos 18 2.850 13.911 41
Ajustes por valoracion - 28 242 -
Participaciones {Nota 8) - 19.418 - 21.324

Pasivo-
Deudas con particulares 9.073 - 4,925 -
PERDIDAS Y GANANCIAS:
Gastos-
Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) -Nota 8- - (335 - 342
Gastos generates " (7 - (37 .
Ingresos- i
Intereses y rendimientos asimilados (Nota 24) 540 28 242 -
Comisiones percibidas (Nota 27) - 5.598 - 2.432
Rendimientos de instrumentos de capital (Nota 26) - 4.626 - 1.761
Otros productos de explotacién (Nota 32) - 82 - 31
Ganancias (pérdidas) en [a baja de activos no :

clasificados como no corrientes en venta (Nota §) - 9 - 159
PROMEMORIA:
Cuentas de riesgo y compromiso-
Otros {(Nota 21) - « 4.104 -

(*) Corresponde a fa cuota a pagar del impueste de Scciedades at 31 de diciembre de 2013 y 2012 por importe de 1,618 y
2.425 miles de euros, respectivamente, asl como el importe del dividendo a cuenta por importe de 7,400 v 2.500 miles de
euros, respectivamente (véase Nota 3). Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2013, se incluye el importe pendiente de
pago correspondiente a las comisiones por la operativa del préstamo de valores que el Accionista Unico ha mantenido con
la Sociedad.

(") Corresponde a los importes derivados del contrato firado con Inversiones Zuld, S.5. (Sociedad Unipersonal) con fecha 1
da enero de 2010, de prestacion de servicios administrativos y de gestién (véase Nota 15},

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013, existian saldos con otras partes vinculadas en concepto de préstamos
de valores concedidos a la Sociedad por importe de 34.909 miles de euros (14.130 miles de euros al 31 de
diciembre de 2012} -véase nota 21-, asi como por los intereses devengados derivados de los mismos por
importe de 247 miles de euros (855 miles de euros al 31 de diciembre de 2013) - véase Nota 25 -,

Adicionalmente, 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 la Sociedad operaciones propias de una relaciéon comercial
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normal con una entidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de empleado,
segln proceda,

b} Operaciones con miembros del Consejo de Administracion y Alfa Direccién

La informacidn sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracion y la
Alta Direccién de la Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el Consejo de
Administracion y la Alta Direccion de la Sociedad se detalta en ta Nota 4.

23. Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de {a Orden del Ministeric de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios de
atencion al cliente y el defensor del cliente de fas entidades financieras que desarrolla la Ley 35/2002 (de 22 de
noviembre} de Medidas de Reforma del Sistema Financlerc, ta Sociedad dispone de un Departamento de Atencion
al Cliente, para ef que existe un reglamento que regula de forma sistematica y completa el funcionamiento del
mismo, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacion, asi como una agit
tramitacion y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas por aquélios.

El Departamento de Atencion al Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracion de la Sociedad con
fecha 31 de marzo de 2014 y 27 de marzo de 2013 el informe explicativo del desarrollo de su funcidn durante los
ejercicios 2013 y 2012, respectivamente. En dichos informes se indica que no se ha recibido reclamacién ¢ queja
alguna de clientes durante el ejercicio 2013 ni en 2012 por lo que no ha side necesario dictar ningun tipo de
decision, recomendacién o sugerencia.

24, Infereses y rendimientos asimilados

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

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas significatives devengados por
la Sociedad en los ejercicios 2013 y 2012:

Miles de Euros
2013 2012
Cuentas a la vista (Nota 6) 200 136
Préstamo de valores (Nota 6) 248 833
Valores representativos de deuda (Nota 8) 778 610
Otros (Nota 7) 576 249
1.802 1.828

El saldo de la cuenta “Otros” incluye en el efercicio 2013 los intereses devengados durante el ejercicio por los
préstamos concedidos al personal por importe de 3 miles de euros (6 miles de euros durante el ejercicio 2012) -
vease Nota 11 -, los intereses devengados por el préstamo participativo concedido por fa Sociedad a su filial Savia
Financiacion, 8.L. por importe de 28 miles de euros {ningun importe por este concepto al 31 de diciembre de 2013)
— véase Nota 7-, los intereses devengados por el crédito concedido a Inversiones Zuld, S... (Sociedad
Unipersonal) por importe de 540 miles de euros (242 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) - véase Nota 7-y
los rendimientos esperados de los contratos de seguro vinculados a los fondos para pensiones y obligaciones
similares por importe de 5 miles de euros (1 mites de eurcs al 31 de diciembre de 2012) - véase Nota 13 -

53



0L8992470

25. Intereses y cargas asimiladas

Este capituic de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el ejercicio por todos
los pasivos financieros con rendimiento, implicito o explicito que se obtienen de aplicar el método del tipo de
interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable.

Ei desglose del saldo de este caplitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias en los ejercicios 2013 y 2012,
atendiendo a su origen, es el siguiente:

Miles de Furos
2013 2012
Deudas con intermediarios financieros 103 100
Deudas con particulares 255 861
358 961

En ios ejercicios 2013 y 2012, el saldo de la cuenta "Deudas con intermediarios financieros” recoge, basicamente,
fos intereses devengados por la operafiva de préstamao de valores, cuando las contrapartes son intermediarios
financieros por importe de 95 y 80 miles de euros, respectivamente (véanse Notas 8 y 21) y los intereses
derivados del saldo dispuesto de la poliza de crédito que mantiene la Sociedad por importes de 1 y 10 miles de
euros, respectivamente (véase Nota 21),

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo de la cusnta “Deudas con particulares” recoge, basicamente, los
intereses devengados derivados de los préstamos de valores concedidos a la Sociedad por importe de 247 y 855
miles de euros, respectivamente (véase Nota 21), asi como los costes por intereses con origen en los fondos para

pensiones y obligaciones similares (véase Nota 13).

26. Rendimientos de instrumentos de capital

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias
por carteras y por naturaleza de los instrumentos financieros es el que se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2013 2012
Instrumentos de capital clasificados como:
Cartera de negociacion (Nota 8) 11 95
Participaciones {Nota 8) 4.626 1.761
4.637 1.856
Instrumentos de capital con la naturaleza de:
Acciones 11 95
Participaciones en Institiciones de Inversion Colectiva 4.626 1.761
4.637 1.856

El saldo del epigrafe “Rendimientos de instrumentos de capital” corresponde integramente a ingresos por
dividendos producides en los ejercicios 2013 y 2012, con origen, bésicamente, en la cartera de negociacién y en

las participaciones en entidades del Grupo {véase Nota 22).
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27. Comisiones percibidas

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

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

Miles de Euros
Comisiones Percibidas con Origen en: 2013 2012
Tramitacion y ejecucién de érdenes para compraventa de valores 2.525 2.256
Comisiones por elaboracién de informes de inversidn, andlisis
financiero y asesoramiento en materia de inversién 8.159 4.196
Aseguramiento, colocacién de emisiones, biisqueda y colocacién de
paquetes en mercados secundarios y ofras comisiones 8.193 1.374
18.877 7.826

El saldo de la cuenta “Tramitacién y ejecucion de oOrdenes para compraventa de valores” corresponde a
comisiones percibidas por la intermediacién de 6rdenes de clientes, tanto en mercados nacionales como
internacionales.

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

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

Las comisiones devengadas pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2013 y 2012 por todos los conceptos
descritos anteriormente, por importe de 970 y 1.879 miles de euros, respectivamente, se incluyen en la cuenta
“Inversiones crediticias — Créditos a intermediarios financieros” del activo del balance {véase Nota 6). A la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales, dichos importes se habian liquidado en su totalidad.

28. Comisiones pagadas

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios
2013y 2012, es el siguiente:
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Miles de Euros

2013 2012

Operaciones con valores 315 231

Operaciones con derivados 137 83
Comisiones pagadas a mercados y sistemas

de compensacitn y liquidacién 302 412

Oftras comisiones 18 22

772 748

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 (véase Nota 12).

29. Resultados de operaciones financieras
El desglose del saldo de este capitulo de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios 2013
y 2012 es el siguiente:
Miles de Euros
2013 2012
Cartera de negociacién 13.813 12.004
13.813 12.004
Origen:
Valores mobiliarios (Notas 8 y 21) 14.935 11.896
Derivados (Notas 8 y 21) {1.122) 108
13.813 12.004
Dentro del capitulo “Resultados de operaciones financieras (neto)”, se recogen los resultados generados por la
operativa de cartera propia y de venta de valores {de renta variable) en descubierto de la Sociedad.
30. Diferencias de cambio

El desglose al 31 de diciembre de 2013 y 2012 del contravalor en euros de los principales saldos de activo y
pasivo del balance 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 &l siguiente:
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Contravalor en Miles de Euros
Naturaleza de los Saldos 2013 2012
en Moneda Exiranjera; Activos Pasivos Activos Pasivos
Saldes en délares estadounidenses: :
Tesoreria (Nota 5) 2 - 1 -
Inversiones crediticias (Nota 6) 382 - ; 243 -
Resto de activos y pasivos (Nota 11) 6 25 6 21
Deundas con intermediarios financieros (Nota 12) - 61 - -
Saldes en libras esterlinas: :
Tesoreria {(Nota 5) 2 - : - -
Inversiones crediticias (Nota 6) 52 - : 37 -
Resto de activos y pasivos (Nota 11} 7 21 7 -
Saldos en délares de Hong-Kong: [
Inversiones crediticias (Nota 6} 1 - 1 -
Saldos en coronas noruegas: ;
Inversiones crediticias (Nota 6) - - 1 -
Saldos en francos suizos: ﬁ
Inversiones crediticias (Nota 6) 49 - 51 -
Deudas con intermediarios financieros (Nota 12) - 51 - 2
Saldos en coronas suecas:
Inversiones crediticias (Nota 6) ] - [ 4 -
Saldos en délares australianos: .
Inversiones crediticias (Nota 6) 5 - E 5 -
Saldos en délares canadienses:
Inversiones crediticias (Nota 6) 31 - ] 1 -
Total saldos denominados en moneda extranjera 538 38 | 357 23

Burante el ejercicio 2013, las diferencias positivas y negativas generadas por la aplicacién de las normas descritas
en la Nota 2-u han ascendido a 36 y 45 miles de euros, respectivamente (34 y 53 miles de euros, respectivamente,
al 31 de diciembre de 2012} y se registran por el importe neto en el capitulo “Diferenclas de cambio (neto)" de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

31. Gastos de personal
a) Composicion

La composicion de los gastos de personal en los ejercicios 2013 y 2012 es la siguiente:

Miles de Euros
2013 2012
Sueldos y salarios 17.659 11.618
Seguridad Social 688 604
Indemnizaciones (Nota 2-q) 182 156
Otros gastos de personal 323 246
18.852 12.624
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La cuenta "Gastos de personal — Sueldos y salarios” recoge el gasto devengads por la Sociedad durante los
ejercicios 2013 y 2012 en concepto de remuneracion a empleados por los servicios prestados. El importe
pendiente de pago por este concepto, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, que asciende a 5.785 y 6.596 miles
de euros, respeclivamente, se registra en el capitulc “Resto de pasivos” del balance a dichas fechas (véase
Nota 11).

l.a cuenta "Gastos de personal — Otros gastos de personal” recoge ias dotaciones a las provisiones por
beneficios para empleados realizadas durante el ejercicio 2013 par importe de 43 miles de euros (34 miles de
ewros al 31 de diciembre de 2012) — véase Nota 13 -,

b} Nidmero de empleados

El ndmero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2013 y 2012, detallado por categorias
profesicnales, es el siguiente:

Nimero Medio
de Empleados
2013 2012
Directivos 21 21
| Técnicos 36 29
' 57 50

El nimero de empleados de la Socledad al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, distribuido por categorias
profesionales y género, es el siguiente:

Niimero de Empleados
2013 2012
Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres

Directivos 18 4 18 4
Técnicos 28 11 21 10
46 13 39 14

(*} incluye cinco empleados (todos ellcs hombré;) d'u'e componen ia Alta Direccién de 1a Sociedad.

32. Gastos generales y Otras cargas v productos de explotacion

a} Gasfos generales

El desgiose del capitulo “Gastos Generales" de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2013 y 2012 es el siguiente:
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Miles de Furos
2013 ' 2012
Alquileres de inmuebles e instalaciones 765 615
Sistemas informéticos 167 127
Comunicaciones 245 226
Suministros 129 163
Representacion y desplazamiento L1015 886
Conservacion y reparacion 38 80
Otros servicios de profesionales independientes 1.744 745
Proveedores de informacién 1.336 [.312
Primas de seguros 95 141
Tributos 123 232
Resto de gastos 383 371
Total gastos generales 6.242 4,838

La cuenta "Alquileres de inmuebles e instalaciones” recoge los gastos correspondientes al arrendamiento de la
oficina que constituye el domicilio social de la Sociedad (véase Nota 1), asl como la oficina desde la que se
prestan servicios en Londres por importe conjunto de 580 miles de euros (479 miles de euros durante el
ejercicio 2012} - véanse Notas 2-j v 11.

A continuacion se desglosa el total de pagos futuros minimos en que incurrira la Socledad, derivados de los
contratos de arrendamiento operativo de inmuebles:

Miles de

Euros
Hasta un afio 505 ¢
Entre 1 y 5 afios 168 |
Mis de 5 afios - f

(*) Importes no actualizados por IPC.

Los inmuebles en régimen de arrendamiento operativo, constituyen la sede operativa de Ia Sociedad tanto en
Madrid como en Londres. Dichos contratos de arrendamiento tienen vencimiento en los ejercicios 2015 y 2014,
respectivamente, siendo este dltimo automaticamente prorrogado, en su caso, por periodos anuales sucesivos.
Asimismo, cabe destacar que el mencionado contrato no establece cuotas confingentes, restricciones u
opciones de compra y se establecen clausulas de actualizacidén anual, durante el tiempo de vigencia del mismo
teniendo como referencia el Indice General de Precios al Consumo {"IPC™.

Dentro de la cuenta "Comunicaciones’, se incluyen los gastos en los que ha incurrido la Sociedad por servicios
de telefonia durante el ejercicio 2013 por importe de 205 miles de euros {208 miles de euros durante el
gjercicio 2012).

El saldo de la cuenta “Otros servicios de profesionales independientes” incluye los gastos en los que ha
incurrido la Socledad durante los ejercicios 2013 y 2012 por servicios registrales, notariales, de asesoria
taboral y fiscal y servicios de consultoria.

59



0L83892476

CLASE 87

Et saldo de [a cuenta "Proveedores de informacion” estd compuesto en su totalidad por los gastos en los que
ha incurride 1a Sociedad por los servicios de informacidn financiera proporcionados por distintos proveedores
de informacién.

La cuenta “Tributos” recoge, al 31 de diciembre de 2013, el gasto incurrido por la Sociedad en concepto del
Impuesto de Aclividades Econdmicas (al 31 de diciembre de 2012 recogia el gasto incurrido por la Sociedad
come consecuencia de los ajustes por imposicién indirecta realizados en la liquidacion det Impuesto sobre
Valor Afiadido).

Dentro de la cuenta "Primas de seguros” se incluye la prima pagada por la Sociedad durante el ejercicio 2013
correspondiente al seguro de caucién contratado con una entidad aseguradora de adecuada solvencia por
importe de 56 miles de euros (83 miles de euros durante el ejercicio 2012) — véase Nota 21,

Los importes pendientes de pago por fodos estos conceptos al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se registran
dentro del saldo de la cuenta “Resto de pasivos” del pasivo del balance, por importe de 1.041 y 489 miles de
euros, respectivamente {(véase Nota 11). '

b} Oftras cargas de explotacion

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, incluido en el saldo del epigrafe "Otras cargas de explotacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias se registran, tasas de la Comision Nacional de Mercado de Valores, por importe de 53
y 58 miles de euros, respectivamente, asi como la aportacion al Fondo General de Garantia de Inversiones por
importe de 31 y 30 miles de euros, respectivamente {véase Nota 8).

¢} Otros productos de explotacién

Al 31 de diciembre de 2013, incluido en el saldo det epigrafe “Otros producios de explotacién” de fa cuenta de
pérdidas y ganancias, se registran los gastos repercutidos a Savia Asset Management, SL. y Savia
Financiacion, S.L. (véanse Notas 8 y 22) con origen en el arrendamiento de parte del edificio que constituye el
domicilic soctal de la Sociedad y ofros gastos varios y prestaciones de servicios por importe otal de 82 miles
de sures (31 miles de suros al 31 de diciembre de 2012).

d) Ofra informacién

En los ejercicios 2013 y 2012, incluido en el saldo de la cuenta “Otros Servicios de Profesionales
independientes”, se recogen los honorarios satisfechos por la Scciedad a su auditor en concepto de auditoria
anual, que han ascendido a 36 miles de euros en ambos ejercicios. Adicionalmente, en el ejercicio 2013,
dentro de esta cuenta se incluyen los honorarios correspondientes a servicios prestados por el auditor por otros
servicios profesionales, por importe de 155 miles de euros (42 miles de euros durante el ejercicio 2012).

informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A contintuacion se facilita la informacion requerida por la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales:
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Pagos Realizados y Pendientes de Pago

2013 2012
Importe Importe Importe
(Milesde | (Milesde | (Milesde
Euros) Euros) Euros) %
Dentro del plaze maximo legal 6.713 100% 5.877 100%
Resto - - - -
Total pagos del ejercicio 6.713 100% 5.877 100%
Plazo medio ponderado excedido de pagos - - - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo méximo legal - - - -

(*} Porcentaje sobre el total.
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JB Capital Markets, Sociedad de Valores, $.A. (Sociedad Unipersonal)

Informe de Gestidn del
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2013

Situacion de la Sociedad

JB Capital Markets se constituyo en el ejercicio 2007 y su objeto social consiste en la realizacién de servicios de
inversion y actividades complementarias de conformidad con la legisiacion del mercade de valores. En el
ejercicio 2008 la Sociedad se incorpord como entidad participante en el mercado bursatil e inicié su actividad de
intermediacién. Desde entonces la Sociedad se centra, principaimente, en los negocios de renta variable, renta
fija, banca de inversion y deuda distressed para clientes instifucionales.

Acontecimientos importantes ocurridos durante el ejercicio

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad inicid su actividad en el area de financiacién a través de Savia
Financiacién, 8.L., filial que realiza entre ofras las actividades de descuento y redescuento de pagarés.

La inversidn en instrumentos financieros de carera de negociacion por la Sociedad se ha concentrado
mayoritariamente en activos financieros negociados en mercados organizados (divisas, renta fija y renta

variable}, prestando especial atencion a la alta liguidez de los mismos. Ef control del riesgo de esta operativa se
describe en la Nota 19 de la memoria.

Evolucién previsible de la Sociedad

La Sociedad prevé incrementar la actividad en todas las dreas de negocio en 2014,

l.a Sociedad se plantea iniciar alguna ofra actividad que pueda completar los servicios prestados a sus clientes.
Actividades de Investigacién y Desarroilo

La Sociedad tiene entre sus objelivos prioritarios mantener y mejorar permanentemente a través de desarrollos
de caracter externo e interno los sisternas relacionados con su actividad, especialmente fodo aquello relacionado
con la gestién del riesgo.

La Sociedad no ha efectuado actividades de Investigacién y Desarrollo durante ef ejercicio 2013.

Adquisicién de acciones propias

Al cierre del ejercicio 2013 la Sociedad no mantenia acciones propias.

Servicios de atencidn al cliente

£n cumplimiento de la Ley 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 Ministerio de Economia 734/2004 sobre los Departamentos y Servicios de Atencidn al Cliente vy el Defensor
del Cliente de las Entidades Financieras, existe un Servicio de Atencion al Cliente, que no ha recibido ninguna
reciamacion.
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Informacidon medioambiental

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

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

La inversion en instrumentos financieros de carera de negociacién por la Sociedad se ha concentrado
mayoritariamente en activos financieros negociados en mercados organizados (divisas, renta fija y renta
variable), prestando especial atencién a !a alta liquidez de los mismos y en la contratacion de depésitos a plazo,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y 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 de! riesgo de esta operativa se describe en fa Nota 19 de la memoria.

Principales riesgos del negocio

La Sociedad debe gestionar los riesgos inherentes a su actividad en los mercados financieros. Para elio se han
establecido controles de los riesgos de liquidez, de mercado, de crédito y operativo, tal y como se detalla en la
Nota 18 de la memoria.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se han producide hechos significativos.
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MIEMBEROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Francisco Javier Botin
Sanz de Sautuola O'Shea

D. José Manuel Hernandez Beneyto D. Jacobo Pascual Pérez-Hernandez

Diligencia que levanta la Secretaria DAa. M® del Mar Cortés Pérez, para hacer constar que tras la
formulacién de las cuentas anuales y el informe de gestion correspondientes al ejercicio 2013 de la
Sociedad JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), por los miembros del
Consejo de Administracion, en la sesién del 21 de marzo de 2014, sus miembros han procedido a suscribir
el presente documento, comprensivo de memoria, balance y cuenta de perdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efective e informe de gestién, en hojas de papel
timbrade, cuya numeracidn se detalla en el Anexo adjunto, estampando su firma cada uno de Ios sefiores
Consejercs de la Socledad en prueba de conformidad, cuyos nombres y apellidos constan en el presente
documento, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2014

[T -
s I

2. M? del Mar Cortés Pérez
Secretaria no Consejera
JB Capitai Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Uripersonal)



Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracién, D2, Maria del
Mar Cortés Pérez, para hacer constar que tras la formulacién de las cuentas
anuales y el informe de gestién de JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A.
{Sociedad Unipersonal), correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de
2013, por los miembros del Consejo de Administracion en la reunién del dia 31 de
marzo de 2014, con vistas a su verificacion por los Auditores y posterior aprobacion
por el Accionista Unico, han procedido todos ellos a suscribir el presente
documento que se compone de 68 hojas de papel timbrado referenciadas con la
numeracion 018992412 a 01.8992479, ambas inclusive, firmando cada uno de los
sefiores consejeros cuyos nombre y apellidos constan en la hoja de papel timbrado,
clase 87 numero 0L4066351, de lo que doy fe.

D2 Maria del Mar Cortés Pérez
Secretaria del Consejo de Administracion



