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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.;

L.

DELOITTE, S.L.

1§

Hemos auditado las cuentas anuales de Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A. (Nota 1), que comprenden el
balance al 31 de diciembre de 2013 y 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 fa formulacidn de las cuentas anuales de Ia Sociedad, de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad (que se identifica en Ja nota 1.b de la
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Esparia,
que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Norbolsa, Sociedad de Valores,
S.A., al 31 de diciembre de 2013, asi como los resultados de sus operaciones v de sus flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informaci6n financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto de lo sefialado en Ja Nota 1 de la
memoria adjunta en la que se menciona que Kutxabank, S.A. es la Sociedad dominante del Grupo Kutxabank
en el que se integra Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A., con quien realiza transacciones significativas.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con ¢l alcance mencionado en este mismo parrafo y
no incluye la revisién de informaci6n distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES; S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEEMBRE DE 2013 Y 2012

N 6916037

{"} Se incluye; Onica y

a efectos p; 3

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de2013.

{Euros)
ACTIVDY Noli 3171202013 311272012 ) ._PASIVO Y. PATRIMONIO NETO Hota: 3if1z013 22012 ()
TESORERIA g 1.715.99 1,713,385 [PASIVO
CARTERA DE NEGOCIAGIGH: - - GARTERA, DE NEGGGIACION - .

Valéres representatives de deuda - c

Instrumentos de capitl - - OTROS PASIVOS FINANGIEROS A VALOR RAZGNABLE CON

Dertvados de negociacion - - CAMEIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - -
 Diros- aciives inancisros - -
|c0-memoria: Prastados & en garantia - : PASIVOS FINANGIERCS A COSTE AMORTIZADOY 7,801,80785 6.044.869,62

) Deiidas conintermedianas finansiénos, iz 2627616 3447063,
OTROS AGTIVOS FINANCIERCS A YALOR RAZONABLE-CON . Deudtas con particulares. EE] 7.865.532,49, 5.010.458.96

CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANGIAS - R Ermpréstiiosy pasivos subordinadas] - -

Vaiores fepiesentativos de deuda - - Ofres pasives financieros’ -

Otros insirumentos de capital - -

Otrps acfivos financieros . - - DERIVADCS DE GOBERTURA - .
Pra-memorta; Prestados o-eivgarantia -

- FASIVOS ASOCIADOS GON ACTIVOS NO GORRIENTES EN VENTA - -
ACTIVOS. FINANGIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA: 20,827 078,33 14,172.823,71

Valores représentatives de deuda 7 2735.088.12 3:438.624,17- PROVISIONES: 1 376,854.55 664.855,02

Oftros instrumentos de:capital 8 16.094.890,21 10.734.999,54 | Fondos para pensiones’y abligaciones similares - -
|Pro-memonia: Prestadds o'en garantia - - Provisiohes para impusstos - -

Otras provisiones 378.854,55 864.856,02
INVERSIONES GREDITICIAS! 20.689.443,87 20,475.207,89 |

Crédite a infermediarios nandiercs & 20.507.925,69 19.975.436,85 EPASIVCS FISCALES: 13 ZEIBI03,17 1.644.646,09

Cradite a particulares. ] 181.518,28 167,772,04 { Carrientes B -

Otrog activos financiéros - - Diferidos 282630317 1,644.646.09
CARTERA DE INVERSION A VENGHAIENTO - RESTO DE PASIVOS: 1 454930 45 |. 556.70409
Fro-memona: Prestados o en garentis = -

TOTAL PASIVD, 19.556,255,53 8.811.074.67]

DERIVADOS DE COBERTURA - - j
FOKDAS PROPIGS 2091342651, 20.629.536,47
ACTIVOS O CORRIENTES EN VENTA - - CAPITAL 15 4.187.160,40 14,187.16040

‘Walores répresentatives de deuda, - - Esgriturado 14:187. 14,187.160.40

Instruinentos de capital - - Mencs. Capital ne exigido - -

Adtivo matefial - PRIMA'GE EMISION 1%: 2.636.625,04 2:636.525,84

Otros, - - RESERVAS 17 3496:005,21 3.495.005,21

OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
PARTICIPAGIONES - - Menos: Valtres propfos . -

Entldades det grupe - - RESULTADO BEL EJERGIGIO. 3 598.634.06 509.745.02

Entidedes’ mutligrupd - - MENDS: DIVIDENDOS Y RETRIBUCIONES B -

Entidades asociadas - -

' AJUSTES POR VALORACION Ty8 38.412:848,80 5.968.567,8%.1.
CONTRATOS DE SEGURGS VINCULADOS A PENSIONES - B Aictives financicros disponibles para ta venta 0.473.848,80 5.864.567,39
Coberiuras de los fujos de efective - -
ACTIVO MATERIAL 10 £68.906,97 784,37%,56_|Cobeituras dé inversiones netas en negogios én et extranjero - -
Ds wiso propio 808.805,97 764.372,56 JCHferenciss de cambie - -
Inversiches inmobiliarias - - Resta da ajustes por valoracion - -
|SUBVENGIONES, DONACIGNES.Y LEGADOS - -
ACTIVO INTANGIELE: - -
Funda de-comercia - TOTAL PATRIMONIO NETG 3143227431 26.598.165,88
QOtro actvo'intangible -
ACTIVOS FISCALES: 18 241.494,38 257.468,51

Comientes 234,371,38 230.288,51

Ditaridos 7.170,00 7.170.00
RESTO DE-ACTIVOS i1 240.603.20 439,794.85 . .
roTaL AcTiVO. A2.880.220,04 | 35.500.178,68 [TOTAL PASIVO'Y PATRIMONO KETO 42.889.223.84 35,506, 178,62 §.

Promemoria; ) :

Cuenfas de riesgo’y compromisa 2 1372223060 14.545.534,21
Ofras cirentas dé orden 22 1.366.000,051,84 | 1.244.702.339,55



NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A:

CUENTAS DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERGICIOS ANUALES TERMINADOS

AR N e e e

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

n 6916038

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota | 2013 201204
INTERESES ¥ RENDIMIENTOS ASIMILADOS 25 254.905,5¢ 334:510.45
INT_ERESES_'Y CARGAS ASIMILADAG - -
MARGEN DE INTERESES 2‘54.905,59’ . 334.510.451
RENGIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 8 1.013,194,23 1.146.968,44
COMISIONES PERGI_BIDAS 26 4.523,033;47 4 105.666,70
COMISIONES SATISFECHAS 2T (148.322,55) (152.081,71)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto): 28 103.093,54 117.606,02

Carléra denégeciacién 62.922,45 75.407,08 [

Oitfos instrumentos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidasy ganancias - -

Instrumenias financieres no valorados a valof razonadie con cambios en. pérdidasy ganancias 40.171,08. 42 206,94

Oires B =
DIFERENCIAS OE CAMBIO (neto} - | .

JOTRCS PRODUCTDS DE EXPLOTACION 29 1.792,14 2161553 |
OTRAS CARGAS DE EXPLOTAGION 29 (108.541,67) {118.525,00)
MARGENBRUTO 5.839.074.71 5.455.762,43 |
GASTOS DE PERSONAL 30 (3.174.000,47} (2:618.317,51)
GASTOS GENERALES 3 (2005.719,58)  (2.201.472,87)
AMORTIZACHON 16 {160,720,66) {117:955,08)
DOTACIONES A PROVISIONES (néle) 4 300.000,00 -
PERDIDAS. PCR DETERIORG DE ACTINOS FINANCIEROS (natc) - =
Inversianes crediticias - <
Otres instrumentos financieros.no vaiorados a valorrazonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTAGION 598,634,06 | 318.016,9T.
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (nefe): - -

Activos materiales - -

Agtives intangibles - -

Resto - -
SANANCIAS (PERDIDAS)Y ENLA BAJA DE ACTIVOS NO-CLASIFICADOS COMC NO CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGQCICS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES ENVENTA NO CLASIFICADOS COMC OPERACIONES

INTERRUMPIDAS - K

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 598.534,06 318.016;97,
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 18 - (B.274,95)
RESULTADC DEL EJERCICIO POR OPERACIONES GONTINUADAS 598.634,06 309.745,02
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (netc) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 598.634,06° 309.745,02
BENEFICIO POR ACCION
Basico ,26; 4,13
Dikaido 0,26 a,13]
(*) Se incluye, Gnica y exclusivamente, 2 efectos comparativns.
Las Notas 1 a 31 descritas enla Memoria adjuista forman parte integrante
de |a cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual términzgdo el 31 de.diciembre de 2013,




NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

N 8916039 B

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES ALOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013.Y 2012
A[ ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCCIDOS

{Euros)

Nota

Ejercicio

Ejercicio

RESULTADO DEL EJERCICIO

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONQCIDOS

Activos financiercs disponibles para la venta-
Ganancias/Pérdidas por vaiorasién

- Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efective

| Ganancias/(Pérdidas) por valaracion
importes transferidos & ia cuenta de pérdidas y ganancias
Importes transferidos al valer incial de g5 partidas cubiertas
Otras reclasificacionss

Coberturas de inversiones netas.en negocios en el extranjero
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Diferencias de cambio
Ganancias/(Pérdidas) por vatoracion
frportes transferidos a ia cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Activos no corrientes en vénta

Ganancias/{Pérdidas) por valoracién

Importes transferidas a la cuenta de pérdidas y ganancias

Otras reclasificaciones

Ganhancias/(Pérdidas) actuarales en planes de pensiones
fResto de Ingresos ¥ gastos reconocidos
Impuesto sobre beneficios

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

18

2013
598.634,06.

4,445.281,41

5.626.938,49

5.667.109,58
(40.171,09)

(1.181.657,08}

2012 (%)
309.745,02
{959.83%,50)]

(1.214.976,60)

{1.172.769,86)|
(42.206,94)]

255.145,10

5.043.915,47

(650.086,48)

(*} Se incluye, tnica vy exclusivamerite, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante del estado de
ingresos y gastos reconacidos correspondiente al gjercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

N 6916

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)
Ejercicio Ejercicic
2013 2012(*)

1. FLUJJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/)

Resiiltado del gjercicio (+-) 598.634,06 318.016,87

Ajustes pard obterier [os fiujos de efective de las actividades de explotacion: (+ {228.373,35) 15.353,:86
Arortizacion (+) 160.720,66 19795508
Pétdidas nétas par deteriore de valor de los activos {+/+) - -
Detaciones netas a provisiongs para niesgos {+4) (286.000,47) 15.006,80
Résultado. poi venta de. actives no _ﬁnancieroé {+-) - -
Resultado por venla:de participaciones (+/-) (40.171,08) {42.206,94)
Otras partidas (+/-F (62.922,45) (75.401,08)

|Resuttado ajustado {+1) 370.260,71 333.370,83

Aumento (Disminucitn) néta en los activos de explotaciti (+7-) 1,321.058,60 {978.723,62)
Ihversiones crediticias (+4) 2.39465.289,74 (2.657.649,89)
Cartera de.negociaciéh (+4} 62.922 45 75.401,08-
Otros acfivos financieres a valer razonable con cagnbibs en pérdidas y genancias (+-) - -

Activas financieros disponibles para la venta (+/) {986.345,04) 1.647.109,45
Otros activos de explolacion (+/-) (101.808,55) {13.564,26)

Aumeiito {Disminucion) netd en los pasivos de explotacidn (+/-) 1.750.224,10- 101;701,01
Pasives financieres a coste amortizado. {(+- 1.846.938,03 291.739,83
Carlera de negociagion [+£) - ) -

Otris pasivos fiancierps & valor razonable con:cambios:én pérdidas y ganancias (+/-) - - i
Otros pasivos de explotacior (+5) {96.713,93) (195,038,82)
Cobros/pagos por impuesto sobre beneficios (+-) 25,88543 §. (2'58.568,4Sj
Total Flujos de Efectivo Netos de [as Actividades de Explotacion (1} 3.467.528,54 (802.220,24)

2. FLULJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos (-} (295.255,07) {69.207,82)
Carfera de inversion avencimiento {-) - -

" Participaciones {-)- - - -

" Activos materiales (-}, (285:255,07) (39.207,82)
Activosintangitiles (<) - - i

- Otras unidades ‘de negacio (-} - -

. Activos ne-comientes.y pasivos asoglados:en venta () - -

Otros pagos relacionadas con actividades de: inversion (-) - -
Cobros () - -
Cartera de inversion a vencimiento - -
Participaciones: - -
Atlivos matafiales. - -
Actives intangibles - £
Otras unidades de negocic - -
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta - -
Otros gobros relacionados con actividades de inversidn - -
Total Flujos de Efectiva Netos delas Actividades de Inversitn {2) (295.255,07) (59.207,82

3. FLILJOS DE EFECTIVO DE,LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+-) - -

Pagos'{-) - -

| Amortizacién instninentos de patrimonio () - -
Fdguisicion instrumsentos de capital propio () - -
Devolucion y amertizacion cbligaciohes y otros valores negociables () - -
Devolucion y amoitizacion de pasivos subordinadss, empréstitos, préstamos y. otras financiaciones recibidas (=) - -

Cobros - 1.764.69047
Emisidn instrimientos de: patﬁmqnio {+) - 1.764.690,17
Emision yenajenacion de instrumentos de capital propic (+) - -

Emisién obligacionies y otros valares negotiables, (+) - -

. Emisién de pasivos subordinados, préstamos y afras financiaciones (+) - -

Dividendos pagados y remuneracién de otros.instrumentos de patrimonio {-f (309.745,02)

Total Flujos: de Efectivo Neto de las Actividades daFi iacion 3y (309.745,02) 1.764.690,17 |

4, EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+) ) - -

5. AUMENTOr DISMINUCKON NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {+4) (1+2+3+4) 2,862.528,45 903.262,11

Efectivo y equivalerites de efectivo al inicio del ejercicio (+:} 12.662.694,20 11.759.432,09

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

16.525.222,65

12.662.694,204

(*} Se incluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Nolas 1a 31 descritas en fa Memeria adjunia forman par[e integrante

gél estado de flujos de’ efectivo corresporidierite’ al efercicio anual termirado ef 31 de diciembre de 2012,




N 6916042

Norbolsa,
Sociedad de Valores, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013

1.. Resefa his_t'érica-..de_la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas
anuales y otra informacién

a) Resefa historica

Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A {en adelante, la Sociedad) $e constituyo en Bilbao el 13 de julic de
1989. Su actividad esta sujeta a lo establecido en la Ley 241988, de 28 de julio, reguladora del Mercado de
Valores y sus sucesivas medificaciones, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen
juridico de las empresas de servicios: de inversion y demas entidades que prestan servicios de inversion y
sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa emanada de la Comision Nacional de! Mercado de
Valores (en adelante, la C.N.M.V.).

Norbolsa fue inscrita con el nimero 40 en el Registro de. Sociedades de Valores de ld Comision Nacional def
Mercado de Valores el dia 19 dg julic de 1989 y es socio de | sociedad “Bolsas y Mercados Esparioles,
Sociedad Holding de Mercados y Sisteias Financieros, S.A” {véase Nota 8) y miembro de la Boisa de
Bilbdo. Desde el 14 de diciembre dé 1992 es entidad adherida del “Servicio de Compensacion y Liquidacidn
de Valores, S.A”, que tras su fusién con "Central de Anotaciones del Mercado de Deuda Publica, S.A” del 1
de abril de 2003, constituyeren “Sociedad de Gestion de tos Sistemas de Registro, Compensadién y
Liquidacion de Valores, S.A", cuyo nombre comercial es “Iberclear. Asimismo, desde el 10 de noviembre de
1994 es entidad adherida del Servicio de Compensacion y Liuidacion de la Sotiedad Rectora de Ia Bolsa de
Valores de Barcelona. Norbolsa es rriiembro de MEFF Renta Variable desde su comienzo como tal en 1992,
y miembro del mercado AlAF.

Con fecha 3 de febrero de 2003, la Junta Generai de Accionistas acérdd el cambio de denominacion de
Norbolsa, Sociedad de Valores y Boisa, 5.A por la aciual. Con fechia 5 de febrero de 2003 fue enviada la
solicitud del cambio a la Comision Nacional del Mercado de Valores. Con fechas 5 de junio y 31 de julio de
2003, el cambio fue inscrito en el Registro Mercantil y en &) Registro dela Comision Naciona! del Mercado de

Valores, réspectivamente.

Con fecha 5 de octubre de 2011 se realizo 1a escritura, pablica del cambio del domicilio social pasando de
Calle Navarra 5, 2°, 48001 (Bilbao) a Torre iberdrola, Plaza Euskadi n° - planta 26, 48009 (Bilbao).

La Junta General de Acciohistas de la Sociedad acordd el 12 de mayo de 2008 la modificacion de su objeto
gocial, para adaptarse a lo establecido en la modificacion de la Ley dei Mercado de Vialores, Ley 47/2007, de
19 de diciembre. Con fecha 12 de junio de 2008 se elevo el acuerdo a escritura plblica notarial y se procedio
a su inscripcion en el Registro Mercantil y su comunicacion a la Comision Nacional del Mercado de Valores.
Tras dicha modificacion, el objeto social de fa Sociedad es la realizacién de las actividades gue ia Ley del
Mercado de Valores v la normativa legal que ta desarrolia corifiguran como propias de las Empresas de

Servicios de Inversion, entre las que cabe destacar las siguientes:

I Servigios de inversion:

a) La recepcion y transmision de drdenes de clientes en relagion con und o mas instrumentos
financieros. _

b) La ejecucion de dichas ordenes por cuenta de clientes.

¢) La negociacién por cuenta propia.
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d) La gestion discrecional e individualizada de carteras de. inversion con arreglo a los mandatos
conferidos por los clientes.

€) La colocacién de instrumentos financieros.

f) El aseguramiento de una emision o de una colocacion de instrumentos financieros.

g) Ei asesoramiento en materia de inversion.

. Servicios auxiliares;

a) La custodia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en &l articulo 2

~ delaLey 24/1988 de 28 de julio del Mercado de Valores.

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

¢) Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramieritc de emisiones o colocacion de
instrumientos financieros.

d) Lla elaboracion de informes de inversiones y analisis financieros y otras formas de recomendacion
gerieral relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

6) Los servicios de inversion asi como los servicios auxiliares que se refieran al subyacente ho
financiero de l6s instrumentos finaricieros derivadds contemplados en el apartado 8 del art.2 dela
l.ey 24/1988 del Mercado de Valores.

ill. Instrumentos:

Los servicics de inversion y, en su caso, fos seivicios auxiliares se prestaran sobre los siguientes
instrurnentos:

a) Los valores negociables emitidos por pefsonas o entidades, publicas o privadas, y agrupados en
emisiones:

« Las acciones de sociedades y valores negociables equivalentes a las acciones, por sui
conversion o por el gjercicio de los derechos que confiere:

- Las cugtas participativas de las Cajas de Ahorrgs y las cuctas participativas en ta
Asociacion de Cecabank.

- Los bonos, obligaciones y otros valores andlogos, representativos de parte de un
empréstito, incluidos los convertibles o canjeables.

- Las c&dulas, borios y participaciones hipotecarias.

- Los bonos de titulizacion.

- Las participaciones y acciones de institueiones de inversién colectiva.

- Los instrumentos del mercado monetario, tales como letras del tesoro, ceriificados de
depositos y pagarés, salvo que sean librados singularmente, excluyéndose los.
instrumentos de pago gque deriven de operaciones comercialés antecedentes: gue no
impliquen captacion de fondos reembclsables.

- Las participaciones preferentes.

- Las cedutas territoriales.

= Los “warrants’ y demas valores negociables derivados que confieran el dereche a adguirir
o vender cualguier ofro valor hegaciable, o que den derecho & uha liquidacion en efectivo
determinada por referencia, entre otros valores negociables, divisas, tipos de inferés o
rendiniientos, materias primas, riesgo de crédito y otros indices o medidas.

- Los demas a los que las disposiciones legales o reglamentarias atribuyan la condicion de
valor negociable.
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by G_on_tratos‘ de.opciones, futurcs, permutas, acuerdos de tipos de interés a plaze y efros contratos
de instrumentos financieros derivados relacionados con valores, divisas, tipos de interés o
rendimientos, u otros instrumentos financiefos derivados, indices financiercs o medidas
financieras que puedan liquidarse en especie o en efectivo.

c) Contratos de opciones, futurds, perm utas, acuerdas de tipos de intérés a plazo y otros contratos
de:instrumientos financiefos derivados relacionados con materias primas que deban liquidarse en
efectivo o que puedan liquidarse en efectivo a peficion de una de las partes (por motivos distintos
al incurnplimiento o a ofro suceso. que leve a la resdision del contratd).

d) Contratos dé opci_'ones, futures, permutas y otros contratcs de instrumentos financieres defivados
relacionados con materias primas que puedar liquidarse en especie; siempre gue se negocien en
un mercado regulado ¢ sistema multilateral de negotiacion.

e) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de fipos de interés a plazo y otros contratos
de insfrumentos financieros derivados relacionados con matetias primas que pugdan ser
liquidados mediante entrega fisica no mencionados en ef apartado anterior y no destinados & fines
comerciales, que preséntan las caracteristicas de ofros instrumentos financieros derivados,
teniendo en cuenta, entre otras cosas, si se liquidan a través de camaras de compensacion
reconocidas o son objeto de ajustes regulares de los margenes de garantia.

fy Contratos financieros por diferencias.

La Sociedad desarralia toda su agtividad desde sus oficihas en Bilbag, teniendo, sin embatgo, acuerdos de
colaboracién cort sociedades radicadas en distintas tocalizaciones geograficas. Los ingresos obtenidos por
corretajes en los mercados estatales suponen el 87% y el 76% del total de los ingresos de intérmediacion de
la Sociedad en los ejercicios 2013 y 2012, respectivamente.

La Comision Nacional del Mercado de Valores realizé una visita de supervision a la Sociedad, con fecha de
referencia 30 de abrit de 2011, no derivando en perjuicios patririoniales para la Sociedad las conclusiones
dét irforme emitido con fecha 31 de enero de 2012,

Al 31 de dicienibire de 2013 la Sociedad esta integrada en el Grupo Kutxabank, cuya sociedad dominante es
Kutxabank S.A. (véase Nota 15), siendo esta sociedad Ia que formula estados financieros consolidados. Las
cientas anuales consolidadds del Grupo Kutxabank del ejércicis 2012 fueron formuladas por sus
Administradorés en la reunion de sy Consejo de Administracion celebrada el 28 de. febrero de 2013,
aprobadas: por 1a Junta General de Accionistas con fecha 27 de marzo de 2013 y depositadas en el Registro
Mercantil de Vizcaya:

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 1a Sociedad no esta obligada, de acuerdo ¢on el contenido. def arficulo 42
det Codigo de Cemercio; a formular cuentas anuales consolidadas, por rio ser sociedad dominantg de un
grupo de sociedades.

b) Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1} Imagen fiel

Las tuentas anugles de la Sociedad, gue se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas por sus Administradores (en reunion de su Consejo de Administracion celebrado el dia 18
de marzo de 2014) de acuerdo con lo establecido por fa Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la
Comisién Nacionat del Mercado de Valores, ei Cadigo de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital,
jas normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Corntabilidad y Auditoria de Cuentas
y el resto de normativa contable espanola que resulte de aplicacién, de forma que muestran la imagen
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ﬁ_el del patr_imoni'o y de la situacion financiera de la S‘ociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultad‘qa de sus operaciones, de los cambios en el patrimenic neto y de los. flujos de efectivo que se
han generado durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Con fecha 1 de enero de 2012 entro en vigor Ya Circular 52011, de 12 de diciembre, de la Comision
Nacional del Mercado-de Valores, por la que 58 modifics ta Circular 7/2008, de 26 de noviembre, sobre
riorias contables, cuentas anuales y estades. de informacion reservada de las empresas de servicios
de inversin, sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva y sodiedades gestoras. de
entidades de capital-riesgo, adaptando asi la mencionada Circular 7/2008 a las modificaciones de la
NIIE 3y de ta NIC 27 que han sido adoptadas por ta Union Europea.

La._s clentas anuales; que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterari a
apiobacion por la Junta General de Accionistas, estimiandose que seran aprobadas sin modificacién
alguna.

Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2012 fueron formuladas por sus Administradores en la
reunién de su Consejo de Administracion celebrada el dia 12 de marzo de. 2013 y aprobadas por |3
Junta General de Accionistas celebrada €n dicha fecha.

b.2) Principios contables no obligaiorios aplicados

No s¢ han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han
formuiado estas cuentas anudles teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas
contables de aplicacion obligatoria que fienen un efecto significativo en dichas ctuentas anugles. No
existe ningln principio contable que, siendo obligatorio, haya dejade de aplicarse.

b.3) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de fa incertidumbre

Los resultados y la déterminacion del patrimonio son sensibles a |os principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Adriinistradores de la Scociedad para la
claboracién de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de
valoracion se indican en la Nota 2.

En Ia elaboracién de las cuentas anuales adjlintas se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por los Admiinistradores de la Sociedad para valorar algunos de ios activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se
refieren a:

- El valor razenable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2.by 2.€).

- La vida til de los activos materiales {(véase Nota 2.9).

- El caleulo delas provisignes (véase Nota 2.K).

A pesar de gue estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al
cierre dél ejercicio 2013, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro
obliguen a modificar dichas estimaciones (al alza o a la baja) en préximos gjercicios, o que se haria

conforme a lo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, de forma prospectiva.
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b.4) Comparacion de lainformacion

La infermacion c_ont'en_]da en esta memoria relativa al ejercicio 2012 se presenta, exclusivamente a
efectqs comparativos, junto cori 1a inforfacion correspondiente al ejercicio 2013 y, por consiguiente; no
consfituye las cuentas anuales del ejercicio 2012

¢} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de 1a cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y dél estado de flijos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprénsion, i bien, enla meédida en que sea significativa, se ha incluido 1a informacion desagrupada en las
cofrespondientes notas dé la mematia:

d) Impacto medioambiental y derechos de emision de gases de efecto
invernadero

Dadas las actividades a las. que s& dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, actives, i
provisiones o contihgencias de naturaleza medicambiental gque pudieran ser significativos en relacion eon ef
patrimonio, la situacion financiera y los resuliados de la misma, Por este motive, Nd. se incluyen desgloses
especificos e 1a presente memoria respecto a infarmation. de cuestiones medicambientales ni relativos a
derechos. de emision de gases dé efecto invernadero.

e Fondo de Garantia de Inversiones

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. Los gastos incuridos por las
contribuciones regdlizadas al Fondo de Garantla de Inversiones durante los elercicios 2013 ¥ 2012 han
ascendido a 56.008,37 y 52.324,96 euros; respectivamente, que figuran registrados en el capiiulo “Otras
cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota 29).

fi Recursos propios minimos

Con fecha 16 de febrero de 2008 se public6 el Real Decreto 21 6/2008, de 15 de febrero, de recursos propios
de las enfidadés financieras. Asimismo, se introdujerfon una serie de modificaciones en la Ley 24/1988, de 28
de julio, det Mercado de Valores: Estas normas tieneny como finalidad principal incorpordr &l ordenamiento

juridico espafigl las Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE que a su vez incorporan el Nuevo Acuerdo de
Basilea (“Basilea i1} al ordenamiento juridico com unitario.

Con fécha 4 de febréro de 2009 se publico la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de ia Comision Nacional
del Mercado de Valores, sobre solveficia de las empresas de servicios de inversion y sus grupos
consolidables, estableciendo en su Disposicién Final Segunda su entrada en vigor &l 30 de junig: de 2009. De
esta manera, desde dicha fecha las Empresas de Servicios dé Inversién y sus grupos se encuentran sujetos
al calculo de 16s requerimientos de recursos propios de: acuerdo & lo dispuesto. en dichas normas, que
introducen modificaciones en a forma en la que las entidades deben calcular $us recursos propios minimoes,
incluyendo nuevos riesgos que requieren corisumo de capital, como el riesgo operacional, y nuevas
metodologias y modelos de calcuto a aplicar por las entidades, asi conio, en su caso, Nuevos requerimientos
en foimia de mecanismos de validacion' y de ififormacion pliblica a revetar al mercado:

Con fecha 26 de enero de 2011 entré en vigor la Circutar 1/2011, de 21 de enero, de 14 Comisién Nacional
del Mercado de Valores, publicada en el Boletin Oficial del Estade el 25 de enero, por la que se rmodifica la
Circular 12/2008, de 30 de diciembre, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion y sus
grupos consolidables. Adicionalmente, con fecha 1 de enero de 2012 ha entrado en vigor Ia Circular 5/2011,
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d_e 12 de diciembre, por la que se modifica 1a Circular 12/2008, de 30 de diciembre, sobre solvencig de las
empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables. Los impactos gue ha incorporado. dicha
normativa: no. han supuesto limitaciones para el cumplimiento, poria Sociedad, de los requisitos de recursos
propios establecidos por la misma.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad cumplia los requisites minimos de recursos propios
establecidos por la normativa vigente.

A_s_imigmo. lag Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de liquidez, materiatizado en activos de
bajo riesgq y elevada liquidez, equivalente al 10%. del total de sus pasivos computables, Al 31 de diciembre
de 2013 y 2012, 1a Sociedad cumplia dicho coeficiente.

Con fecha 1 de enero de 2014 entr6 en vigor el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo y del
Conséjo de 26 de junic de 2013 sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas

de inversién. Los impactos que incorpora dicha normativa no supandran limitaciones para el cumplimiento,
por la Sociedad, de los requisitos de recursos propios establecidos por la misma.

g) Hechos posteriores

Con posterieridad al ciefre def gjercicio 2013 y hasta la formulacion dé estas cuentas anuales no se ha
producido ningln hecho significativo. no descrite en las restantes notas de esta memoria.

Normas de registro y valoracién

En 1a elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2013y 2012 se han
aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en
la Cireular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacionat del Mercado de Valores:

a) Definiciones y clasificacion de los instrumentos financieros

i Definiciones

Un “Instruménte finandiero” es un contrato gue da lugar @ un active financieré en una entidad v,
simultaneamerite, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Uni “Instrumento de capital (o de patrimenio neto) es un negocio juridico que evidencia una participacion
residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos:

Un “Derivado financiero’ es un instrumento finandiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios
en una variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un
instrumento finangiers © un indice de mercade), cuya inversion inicial es muy pequefia en relacion a
otres instrumentos financiéros con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado y
que se liquida, generalmente, en una fecha futura. '

Durante los ejercicios 2013 y 2012 1a Scciedad no ha mantenido instrumentos financieros: hibridos ni
instrumentos financieros compuestos.
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. i Clasfficacion dé los activos financieros a efectos de valoracion

Los activos financiéros se presentan en el balarice agrupados; en primer lugar, dentro de lds diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se debary presentar,

en su caso, gomo "Activos no corrientes en ventd”, o comespondan a “Tesoreria’, “Derivados de
cobertura® 6 *Participaciones”, que se-muestran de forma independiente.

Por tanto, los activos. financieros. mantenidos por ia Sociedad durante los gjereicios 2013 y 2012 se
incluyen a efectos de su valoracion en alguna de las siguientes carteras:

- Actives financigros disponibles para la venta: en esta categoria se ineiuyen s valores
representativos. de deuda no calificades. como “Inversién a vencimiento”, “Inversién crediticia’,
“Cartera de negociacion’ u “Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
garianeias”, y los instrumentos de capital emiitidos por entidades distintas de las dependientes,
asociadas o multigrupo, siempre que no se hayan considerado: como “Cartera de negogiadidn’”.

- Cartera de negociacion: que incluye los activos financieros que se han adquiri:do con el objeto de
realizarlos a corto piazo, son parte de uha cartera de instrumentos financieros identificados. y
gestionades conjuntamente para la que se han realizado actuaciones recientes para la obtencion
de gananciag a corfo plazo. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 o existen saldos registrados en
este epigrafe.

- Inversiones credificias: incluye los activos financieros no derivados gue ne negociandose en un
rmercade active ni siendo obligado valorarlos per su valor razonable, sus ujos de sfectivo son de
importe determinado: o determinable y en los que se recupérard todo el desembolso realizado por
la Sociedad, excluidas las razones imputables a la solvencia del deudor. Por tanto, recoge los
valores no cotizados représenitativos de deuds, la financiacion prestada a terceros con origen en
las actividades tipicas realizadas por la Sociedad y las deudas contraidas con efla por los usuarios
de los servicios que presta.

i Clasificacion de los actives financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se. desgiosan en funcion de su instrumentacidn en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesorerfa: saidos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Espaiia y otros bancos centrales.

- Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demés valores qué supoengan una. deuda para
su émisor, que dévengan una remuneracién consistente en un irteres, implicito o explicite,
establecido contractualmente, e instrumentados en titlos © en anctaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

- Otros Insttumentos de Capital: instrumentos financieros emitidos por oiras entidades, tales como
acciones ¥ cuotas participativas o participacion en fonidos ¥ sociedades de inversion colectiva, que
tienen la natyraleza de instrumentos de capital para € emisor, salvo gue se trate de
participaciones en entidedes dependientes, multigrupo y asociadas. '

- Credito a Intermediarios financieros: credites de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algun procedimiento que los haga negociahles.
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- Créc_’ii_to a particulares: saldos deudores de todos los créditos o prestamos. coneedidos. por la
Sog:ledad, salvo los instrumentados compo valores negociables, asi como los concedidos a
entidades de credito.

. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracion

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, €n primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clagifican a efectos d& su gestion y valoracion, salve gue se debarn presentar,
en sU ¢aso, como “Pasivos asodados con Activos ne corrientes en vents”, o correspondan a* Derivados
de cobertura”, que sé muestran de forma independiente.

Por lo tanto, los pasivos financieros mantenidos por fa Sociedad durante los ejerdcio's 2013y 2012 se
incluyen a efectos de su valoracion en la cartera de “Pasivos financieros a coste amortizade”, pasivos
financieros que no tienen cabida en los restantes capitulos del balance y que responden a aclividades

de financiacion, cualquiera que sea su forma de instrumentalizacion y su plazo de vencimiento.

v.  Clasfficacian de los pasivos financieros a efectos de presentacion
Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su instrumentacién, en las siguientes partidas:

- Deudas cor Intermediarios Fihancieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios. financieros, tales como. préstamos y créditos recibidos, cesiones témporales dé
activos, provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depositos en efectivo recibidos en
garantja de operaciones, saldos. a pagar a fas camaras y entidades compensacion y liquidacion,
saldos. transitorics por operaciones con valores por cuenta de los dlierites, desembolsos
peéndientes por la suscripcion de valores y otros débitos similares, excepto los instrumentados en
valores negociables.

- Deudas con particulares: recoge {os saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
parficulares, tales como los préstamos ¥ créditos recibidos, cesiories temporales de activos,
provisiories para gjecutar drdenes de compra de valores, depositos en efectivo recibidos en
garartia de operaciones, desembolsos pendientes. por la suscripcion de valores y otros debitos
similares, excepto los instrumentados en valores negociablées.

b) Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Los activos y pasivos financiercs se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en
confra, serd el precio de la transaccion. Dicho imporie se ajustara par los costes de transaccidn gue sean
ditectamente atribuibles a la adquisicion del activo inanciere o- a ia emision del pasivo financiero, excepto
para los instrumentos financiercs que se incluyan en ta categoria de valorados a valor razonable con
cambios én pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada cierre contable, se procede a
valorarios de acuerdo con los siguientes criterios:

i Vialoracion de ios activos financieros

Los acivos finaricieros (excepto las inversiones crediticias, las inversiones a vencimiento, 10s:
instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva
y fos derivados financieros que tengan coma activo subyacente a estos instrumentos de capital y se
liquiden mediante entrega de los mismos) se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningn coste de
transaccién en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.
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Se entiende por “valor razonable” de un instrumento. financiere, en una fecha dada; el imporie por el
que podria ser comprado o vendido en esa fecha efitre dos partes inferesadas, eh condiciones de
Endepe_ndenci'a- mutua y debidamente infomadas en la matefia. El valor razonablé se determinara sin
deducir los costes de transaccitn en los que pudiera incurdrse en la enajenacion. La referencia més
objetiva y habitual del vaior fazonable de un instrumento financiero es el precio gue se pagaria por él en
un mefcado organizado, transparente y profundo {*precio de cotizacién” o “precio de mercado’y.

Guando no existe precio de friercado para un deteriinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre. al establecido en fransacciones recientes de ingtrumentos analogos y, en su
defecto, a modelos de valoracion suficientemenité contrastados por la comunidad finaniciera
internacional; teniéndose en consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valordr vy,
muy especiaimente, los distintos tipos de Hesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo
anterior, las propias fimitaciones de los modelos de valoracion desarollados y las posibles
inexactitudes en las asuriciones exigidas por estos miadelos, pueden dar lugar a que el valor razdriable.
as| estimado de un instrumento financiero no coincida exactamente con €l precio al que ¢l instrumento
podria ser compradd o vendido en la fecha de su valgracion:

Las “lnversiones crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, ufilizandose en su determinacion el
método del “fipo de interés efective’. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adguisicién de un
activo o pasivo finariciero. corregido (en mas o en menos, segun sea el caso) por los reembolsos de
principal y la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de. 1a diferéncia
entre el coste inicial y &l correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el case de los activos

financieros, el coste amortizado incluye, ademds, las correccionss a su valor motivadas por el deterioro
due hayar experimentado. :

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el vator inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectiva estimados por todos los conceptos a lo
largo de su vida remanente. Para los instrumentos finandieros & tipo de interes fijo, &l tipg de interés
efectivo coincide con @l tipo de intsrés. contractual establecido en el momento de sut adquisicion mas, en
sy caso, las comisiones (ue, por su naturaleza, sean _asimiiabie_s a ur fipo de interés. En los
instrumentos financiercs a tipes de interés variable, el tipo de interés efectivo: coincide; en su caso, con
Iz tasa de rendimiento: vigente por todos fos conceptos fiasta k& primera révision del tipo de interés de
referericia Gue vaya atener lugar.

Lag participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de
forma suficentemente objetiva vy los derivados financiefos gue, en su caso, tengan como activo
subyacente estos instrumentos y s& liquiden mediante entrega de los mismos, se mantienen a su coste
de adquisicion corregido, en su caso, por las pérdidas por deteriore que hayan experimentado:

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos.
significativos, et maximo nivel de exposicién al riesge de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacién de los estados financieros.

i Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos fiharicieros se valoran generalmente a su coste amaortizado, tai y como este ha sido
definido anteriormente, excepto los incluidos, en su caso, en los capitulos "Cartera de negociacion”,
“Otfos pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™ y “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto’ que se valoran a su valor razonable.
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ii.  Técnicas de valoracion

La principal técnica de valoracion aplicada por ta Seciedad en la valoracion de los instrumentos
financiergs vaiorados a valor razenable es la correspéndiente a la utilizacion de cotizaciones publicadas
eri mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentalmente para valores
representativos de deuda plblica y privada, instrumenitos de patrimonio y derivados, en su caso.

No cbstante, a Sociedad martiene titulos de renta va_ri_able que no se negocian en un mercado activo,
que debido a que su valor razonable no puede ser estimado de forma fiable, se valoran al coste.

iv. Registro de resuffados

Como niorma general, las variaciones en €l valor razonable de los actives y pasivos financieros se
régistran con coritrapartida en la cuenta de perdidas y ganancias; diferencidndose entre 1as que tienen
su origen en el devengo de intereses O dividendos {que seé registran en los capitutos “intereses y
rendimientos asimilados”, “Intereses y cargas asimiladas’ y “Rendimientos de instrumentos. de capital’,
seglin proceda); las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos que se registran en
¢l capitulo “Pérdidas por deterioro de activos financieros” y las que correspondan a otras causas, que
se registran, por sy importe nete, en el capitulo *Resultados de operaciones financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta. :

Los ajustés por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros disponibles para la
venta® se registran transitoriamente en el patrimonio neto como “Ajustes por valoracion”; salvo gue
procedan de diferencias de cambio con origen en activos financieros monetarios en cuyo. case se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe
“Ajustes por valoracion” permanecen formando parte def patrimonio neto de la Sociedad hasta que se
produce fa baja en el balance del activo en el que fienen su origen; en. CUYO momente $é canceian
contra la cuenta de pérdidas y ganancias:

¢) Baja del balance de los activos y b_asi\“/os financieros.

Los activos financieros. solo se dan de baja del palance cuando se han extinguido fos flujos de efectivo que
geéneran o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los resgos y beneficios que llevan
implicitos. Similamente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando: se han extinguido
lais obligaciones qiie generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencion de cancelaros, bien con la
intencion de recolocarlos de nuevo).

Sin perjuicio de lo descrita enIa Nota 2 f para las cesiones temporales de actives, durante los gjercicios 2013
y 2012 la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros que no. hayan supuesto la
baja de los mismos del balance. ’

d) Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en ei balance por su importe neto - los saldos
deudcres y acreedores con ofigen en transacciones gue, contractualmente o por imperativo de una noma
legal, contemplan ta posibilidad de compensacion y se tiene la intencion de fliquidarlos por su importe neto ¢
de realizar el active y proceder al pago del pasivo de forma siniultariea y en los que una de fas partes
contratantes sea una entidad financiera.
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Adi'c;ionaimente, se com pensaran los saldos de las. operaciones pendientes de liguidar con un-mismo sistema
0 camara de compensacion y liguidacion de una bolsa o un mercado activo, sienipre que congurran en ¢l
mismo momento y estén nomingdos en idéntica moneda. :

e} Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicion

Un z—;c‘tivo‘ financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libios. para
refiejar el efecto de su detérigre) cuando existe una evidencia objetiva de que ¢ han preducido eventos
que dan fugar a: :

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

- En ¢ caso de instrumentcs de capital, que no pueda recuperarse integramente su vaior en libros.

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financiercs por causa -de su
deterioro.se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal detériord
se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidag por deterioro previamente registradas, en caso de
producirse; s reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. del periodo en el que ¢l deterioro defa
de-existir o 5¢ reduce.

il. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con ia
diferencia negativa entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus fiujos de

efectivo futuros previstos y se presentan minorando los saldos de los activos que. corrigen.

El procesc de evaluacidn de ias posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individuaimente para fodos los instrum entos financierds valorados a su coste amoitizado,

El reconocimiente en ia cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses s& inferrumpira para
todos los instrumentos_de deuda calificados irdividualmente como deteriorads por tener importes
vencidos con una antigiiedad superior a 3 meses.

i Instrumentos financieros disponibles para la venta

Cuandg existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoraciéh de
estos activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en- el capitufo de
patrirmonio "Ajustes gor valoracion” y se registran por todo el importe acumulado hasta entoricés en la
cuenta de pérdidas y ganancias. En éste sentido, existe Ja presuncién de due surge deteriore de
caracier permanente si se ha producido.una caida de mas del 40% del valor de cotizacion del activo o
si se ha produdido un descenso del mismo de forma prolongada durante un periodo de afio y medio sin
gue se recupere el valor. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por
deteriorp, su impoite se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganandias. del periodo en ef gue sé
produce la recuperacion {en “Ajustes por valoracion” del balance, en el casd de instrumentos de
capitaf).

1
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La pé;d’ida por deterioro equivale a ia diferencia positiva entre su coste de adquisicion (neto de
cualquier amortizacion de principal, énvel caso de instrumentos de deuda) y su valef razonable; una vez

deducida cualquier pérdida por deterioro previamente recoriocida en la cuenta de pérdidas y:-ganancias.

. Instrumentos de capital valorados af costé

Las pérdidas por deterioro equivalen a la diferenicia positiva entre su valor en libros y &l imporie:
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable: menos: los costes de
venta; y et valor actual de los flujos de caja futuros esperados: Salo mejor evidencia del importe
recuperable, se tomaria en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (cons_o_lidado, en
su casd) corregido por las plusvalias ticitas existentes enla fecha de valoracion.

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

) Adquisicion y cesién temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su refrocesion no opcional a un
precio determinado (tambien denominados ‘repos’) se registran en ¢l balance como una financiacion
concedida (recibida) en funcidn de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes

“Crédito a intermediarios financieros” o “Crédito. a particulares™ (“Deudas con intérmediarios financieros” o
“Deudas con particulares”).

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

g) Activos materiales

Incluye el importe det mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacion y ofras instalgciones
propiedad de |a Sociedad; todos ellos, dado.su destino, como “Yamovilizado material de uso propio™.

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

L a amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual,

Las dotaciones anuales en concepio de amortizacion dé 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 amuorfizacion siguientes (determinados en funcion de los afos de la vida Util estimada, como
promedio, de los diferentes elefmentos);

12
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\ 3 Porcentajé.
Anuval  §
Equipos informaticos 20 - 33%
Mobiliario, Instalaciones ¥ otros _ 10%

Con ocasion de cada cierre contable, se analiza $i existen indicios de que el valor neto de los elementos de
su activo matgral excede de su corresporidiente importe recuperable; ‘en clyd caso, se redusce el valor en
libros del active de que se trate hasta su importe recuperable y se djustaran los cargos futuros en concepto
de amortizacién en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida til remahente, en el caso de
ser necesaria una reestimacion de la misma,

De forma similar; cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, ia Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores. vy ajusta, €n
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningln casc, la. reversion de la perdida
por deterioro de un activo puede suponer ¢l 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 pénjdida que haya podido producirse en et valor registrado de

actives materiales con origen en su deteriorg, uilizando el epigrafé “Pérdidas por deterioro dél resto de
‘activo -~ Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al mienos al final del ejercicio se procede a ravisar la vida util estimada, ef valor residual y métoda
de amortizacidn de los elementos del inmovilizade material de uso propig, dé cara a detectar ¢ambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspendiente correccion del

cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de gjercicios futuros de la dotacion a su amortizacién en virtud de
la nuevas vidas Utiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos matérialés de uso propio s€ cargan a los
resuitades del gjercicio en gue sgincurren,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no habia pérdidas registradas por deterioro de activos.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 nd habia activos adquiridos ni ¢edidos en régimen de arrendamiento
finariciero i actives clasificado$ comao.inversiones infnobilianas,

h} Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento
Todos. los arrendamientos de la Sociedad son de caracter operativo, en los que actia como arrendatario. En
estas operaciones, la propiedad del bien arrendado y sustancialmente todos los riesgos. y ventajas que
recaen scbre el bien, permanecen en el arrendador,

Los gastos det arrendamiento se cargan linealmente a la cugnta de pérdidas y ganancias, en el capitule.
“Gastos generales”.

i) Activos fiscales

El capitulo *Activos fiscales” del balance incluye el imperte de todos los activos de naturaleza fiscal,
diferenciandose, en su caso, entre; “Corrientes” {importes a recuperar por impuestos en los. proximos doce
meses) y “Diferidos” (importes de los impuestos a recuperar en gjercicios futuros, incluidds los derivados de

13



N 69160565 B

bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientés de
compensar).

j) Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de activos’ recoge el importe de los activos no registrados en ofras partidas, entre los que
figuran. las fianzas consfituidas por la sociedad en garantia de arrendamientos, anticipos ¥ créditos al
personal y otros activos.

El capituld. "Resto de pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naiuraleza de pasivos
financierds no incluidos en otras categorias, entre las que se incluyen los saldos con la Admiristracion
Publica eri concepto de LV.A., Seguridad Social y retenciones. '

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, exceptc las correspondientes:a

intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estéri recogidos los instrumentos
financieros que los generan,

k) Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de Sucesos: pasados, que estan
claramerite especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanfo a su importe 0 momenté de cancelacion, a cuyo vengimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucésos pasados, cuya
existencia esté condicionada a que ocurra, 0 1o, UG o mas eventos futuros independientes. de fa voluntad dé
la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion rio es probable que origine una dismiinucion
de recuises que incorpofen beneficios economicos o cuyo importe no pueda ser cuantificaddo con la
suficiente fiabilidad. -’

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto_ a las que se estima que la
probabilidad dée gue se fenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino. que, en caso de existir, sé informa sobre ellos en
la memoria.

Las provisiones {que se cuantifican fenierido en consideracién la mejor informacion. disponible sobre las
consecuencias del suceso en el gue traen su causa y son resstimadas con ocasion de cada cierre coritable)
se utilizan para afrontar las obligacienes especificas para ias que fueron originaimente reconocidas;
procediéndose a su. reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

)} Compromisos con el personal

Segun lo establecido en el Convenio Colectivo, la Sociedad premiard la buena conducta, fidelidad y afios de
servidio continuado de los empleados que, sin interrupcion nifiguna habida per excedencia voluntaria o
sanciones, hayan dedicado su vida al desemipefio profesional. Estos compromisos cansisten en el pago de
una sere de gratificaciones en el momento en que se cumplen 25, 35 y 45 anhos de antigiiedad. Para la
cobertura de estos compromisos, existe la correspondiente provision en el epigrafe “Provisiones — Ofras
provisiones” que al 31 de diciembre dé 2013 y 2012 asciende & 203.147,79 y 279.147,79 eurds,
respectivamente. Las dotaciones realizadas en los ejercicios 2013 y 2012 por este concepto se han
registrado con cargo al epigrafe “Gastos de personal” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas par
importe de 14.000,00 y 15,0086,80 euros, respectivamente (Nota 14}.
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m) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguid'é_am_e_nte se resumen los criterios mas significativos Ltilizados por la Sociedad para el reconocimiento
de sus ingresos y gastos:

i Ingresos. y gastos por intereses y-conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por infereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contabiemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilades” e *Intereses y cargas asimiladas”
de I3 cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de devengg, por
aplicacion del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras saciedades se reconocen
eome ingreso en el capitulo “Rendimientos de insirumentes de capital’ de la cuenta de pérdidas y
ganancias en el mimento en que nace el derecho a percibirios por l2 Sociedad. Los impories
corfespondientes a intereses y dividendos devengadas con antetioridad a la fecha de adguisicion, no se
registran en la cuenta de pérdidas y ganaricias, cancetandose el activo correspondiente cuando se
cobre.

i Comisiones, Honorarios y conceptos asimitados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones. y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta

de pérdidas y ganancias. con ciiterios distintos $egtin sea su naturéleza. Los mas significativos son:

- Los gue tienen su_or'i'g'en én transacciones o sefvicios gue se prolongan a lo: largo del tiempo,
durante la vida de tales transacciones ¢ servicios.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad de gestion de

carteras de clientes y de 13 actividad de depésito de valores se.inciuyen en el saldo del capitulo

“Comiisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (veéase Notz 26}.

Los importes satisféchos por la Sociedad por cuotas de adheésion a los sistemas de compensacion
y liquidacion y por el mantenimiento de la condicion de miembro de la Bolsa de Valores, se
registrarén a lo largo del perfodo de adhesion,

- Losque responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los arigina.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la intermediacion de valores
de renta fija, renta variable y productos derivados se incluyen en el saldo dél capitulo “Comisiones
percibidas’ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (vease Nota 26).

- Los que fienen su ofigen en transacciongs © servicios prestados en un perfodo de tiempo no
especifico se reconocen en {a cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de su grado de
realizacion.

Dentio de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad de aseguramiento
y colocacién de emisiones se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas™ de &
cuerita de pérdidas y ganancias adjunta {véase Nota 26).

- Cuando no esta deterrhinado el periodo de tiempo de prestacion del servicio y el importe es una
cantidad fija, se estimara dicho periodo de una manera razonable y coherente:
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i, Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el ctiterio de devengo.

n} Gastos financieros y quebrantos de negociacion

Los gastos financieros se registran en la cuenta de pérdidas y ganandias como gastos del pericdo en que se
deverigan, en el capitulo *Ihtereses y cargas asimiladas” de [a cuenta de pérdidas y ganancigs, excepto enel
caso en el Que sean capitalizables por ser afribuibles ditectamente a la adquisicion, produccion ¢
consiruccion de activos cualificados. Los quebrantos de negociacion, entefidiéndose como las pérdidas
como consecuiencia. de incidencias en la negociacion de las operaciones realizadas, se reconoceran en &l
capitulo “‘Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

fi) Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad gque son propiedad de tefceros no sé inciuyen en el balance.
Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del ¢apitulo “Comisiones. percibidas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 26). En la Nota 22 se facilita informacion sobre ios
patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad.

o) Depdsito de valores

La Sociedad registrara €l valor de mercado de los valores y ofros instrumentos financieros tanto propics
como de terceros. sobre los que asume ¢l riesgo de custodia, excluido el importe de aquellos activos que se
encuentren confiados a otras entidades para su custodia, gestién ¢ admiristracion, en la cuenta ‘Otras

cuentas de orden — Depdsito de titulos™ (véase Nota 22).

Asimismo, se recogera el valor de mercado. de los valores y ofros instrumentos finandiercs, tanto propios
como de terceros recibidos en deposito, sobre los que la sociedad mantiene su responsabilidad como
deposiiaria y que se encuentran confiados & otras entidades para su custodia, gestidh o administracién, en la
cuenta “Oftras cuentas de orden — Instrumentos financieres propios y de terceros en poder de otras
entidades” (véase Nota 22). '

p} Indemnizaciones por despide

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad ests obligada a indemnizar a aquellos empleados que
sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccién de personal en la Sociedad que
Haga necesaria la dotacion de una provision por este concepto.

q) Impuesto sobre Beneficios

Ei gasto por Impuesto sobre Beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscat de dicho ejefcicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso, producidas en dicho
éjercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por
deducciories y bonificacionies fiscales y de las bases impanibles regativas.

Existe una diferericia temporaria cuando existe una diferencia entre e} valor en libros vy la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el impoite afribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia terporaria imponibie es aquella que generarad en el futuro la
obligacién para la Sociedad de realizar algun pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia
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te_mporaria .deduci_b'!'e es aquella que generard para la Spciedad algin derecho de reembolso o un menor
pago a realizar a la Administracion correspendiente en el futuro.

Los créditos por déeducciones y bqni’ﬁ'caciones y los créditos. por bases impenibles: negativas son importes
que se registraran cuando, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para
generar su dérecho, no se apliquen fiscalmente en la declaracion. corréspondiente hasta el cumplimiento de
los condicionantes establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la
Sociedad s aplicacion en ejercicios futuros.

Se gansideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén recupefables o
pagaderos de la Administracién 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 irmpuestos diferidos aguellos iniportes que
se espera recuperar o pagar, respectivamente, de ia Administracion correspondiente en ejercicios futuros:

Se reconocen pasivos. por impuestos diferidos para todas las diferencias terhporarias imponibles
significativas. Por su parte, Ja Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones. o banificaciores o por la existencia de
bases imponibles negativas si se cumplen determinadas condiciones.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
eleniento patrimonial, que no surja en una combinacion de negoecios y gue en el momeiito de su registro no
haya afectado ri al resultado contable ni af resultado fiscal.

Anuglmente, se revisan los. impuestos diferidos registrados (tanto activos cormo. pasivos) con objeto de
comprobiar gue- sé mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a |os misios de acuerdo
con los resultados de los andlisis realizados.

La Norma Foral 6/2007, de 27 de marzo, por la gue se miodifica la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del

impuesto sbbre Sociedades y otras normas forales de. caracter tributario, establece ef tipo de gravamen del
Impuesto sobre Sociedades aplicable ala Saciedad en el 21%.

r) Informacion por segmentos de riegocio
i Segmentacion gor liteas de negocio
La actividad que lleva a cabo I3 Sociedad es, fundamentalmente, intermediacion de valores: sin que
existan otras lingas de negocio significativas que requierari desglose e informacion detallada de su
operativa, como si cada una de lag mismas fuera un negocio autonomo y dispusiera. de recursos propios
independientes.
ii. Segmentacion por &mbito geografico

En la misma linea, rio se observan diferericias geogréaficas significativas en el territorio de actuacion de la
Sociedad que justifigiien una informacién segmentada y diferenciada de la actividad sedun éste ciiterio.

s) Estado.de flujos de efectivo
En el estado de fiujos de efectivo se utilizan |as siguientes expresiones.

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus eguivalentes, entendiendo por
estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.
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- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen |a principal fuenté de los ingresos ordinarios
de la sociedad, ast como ofras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversién o dé
financiacién.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion y: disposicion por ofros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivoy equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacion: las gue producen cambios en el tamafico y composicion del patrimonio neto
y de log préstamos tomados por parte de la sociedad gue no formen parte de ias aclividades de
expiotacion.

A efectos de la elaboracion del estado de fiujos de efective, se han considerado como “Efectivo
equivalentes de efectivo” aquelias inversiones a corto plazo de grar liquidez y con bajo riesgoe @ cambios en
su valor. De esta manera, la Sodiedad congidera efective 6 equivalentes de efectivo, [os siguientes activos;

- El efective propiedad de la Sociedad, el cual se encuentra registrado en el epigrafe “Tesoreria’ del
balance. El importe del efectivo propiedad de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012 ascendia
& 1.715.99 y 1.713,36 euros, respectivamente (Nota 5}).

- Flsaldo de las cuentas corfientes al 31 de diciembre de 2013 y 2012 por importe de 15.523.508,66 ¥

12.660.980,84 suros, respectivamente, registrados en el epigrafe “Inversiones crediticias — Crédito a
intermediarios finaricieros™ del balance adjunto (véase Nota B).

- El salde de las adduisiciones temporales de activos registrado en &l _epigrafe “Inversiones crediticias =
Crédito a intermediarios financieros” del balance adjunto (al 31 de diciembre de 2013 y 2012 este
epigrafe no presentaba saldo) — véase Nota B-.

t) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonic nieto durante el gjercicio. Esta informacion 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 continuacién se explican las principales caracteristicas de 1a informacidn contenida en ambas partes
del estada:

Estado de ingresos.y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generades por
la Sociedad come cansecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquelios registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio v 1os otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patdimonio neto.

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

by Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitorigmente como gjustes por valoracion en el
patrimonio neto.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de perdidas y ganancias.

d) Elimpuesto sobre beneficios. devengado por los conceptos indicados en 1as letras b) y ¢) anteriores.
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¢} Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los. ingresos y gastos recoriocidos en el pattimonio neto. como ajustes por
valoracion se desglosan en:

a) Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el imperte de los ingresos, netos de los gastos
originados en € gjercicio, reconocidos directamente en el patrimonio neto. Los importes reconocidos en
el gjercicio en esta partida se mantienen én esta partida, aungue en el mismo e'jercioi_b s¢ traspasen a.
la ﬁp(;enta de pérdidas y ganancias, al valer inicial de otfos activos o pasivos o se réclasifiquen a otra
partida.

b) Importes transferidos a fa cuenta de pérdidas y ganan_ci'as:. recoge & importe de las ganancias 0
pé_rdtgz_as por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio nefo, aungue sea en & mismo
ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢} Ofras reclasificaciones: recoge el importe de-los traspasos realizados en el gjercicio entre: partidas de
ajustes por valoracion confarme a los oriterios establecidos en la normativa, vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe brute, mostrandose, su correspondiente efecto
impositivo en fa ribrica “Impuesto sobre beneficios” del estado. .

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los. movimientos habidos €n el
patrimeonio neto, incluidas las que fienen su origen en cambios en 1os criterios contables y en comecciones de
érrores, Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo y al final del gjercicio
de todas las partidas gue forman el patrimohio neto, agrupando los movimientos habidos eni funcion de su
naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos anferiormente indicadas.

b) Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patri_monio
neto, comg pueden ser dumentos o disminuciones del capital social, distribucion de resuliados,

operaciones con instrumentos de capital propis, pagos con instrumentos de capital, traspasos. entre
partida def patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucion del patrimonio neto.

u) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcicnal de la Seciedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones.
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda exiranjera’.

El contravalor en euros de los saldos y transacciones en moneda extranjera mantenidos por la Sociedad al
31 de diciembre de 2013y 2012 és el siguiente:

19



N 6916061 B

“Buros
_ 2013
Délares Libras .. e
Estadounidenses esteilinas .Otras divisas Total _
Inversiones c_:rediti'cias-'
| Crédito a intermiediarios '
{inancieros _ 1._3.8_8'9:,21 2.015,58 1.729,96 17.634_,75
C_omisiones' percibidas 125.334,01 21,.255,64 56.898,99 203.488,64
Otras cuentas de orden- ! :
~ Deposito: d_e_ V'a_.'lores ) 5'8'_._328.77.6-,10 _16.23"7.95’3,74 31.342.543,77 105.909.273,61
Euros
2012
Délares Libras . .
Estadounidenses esterlinas Cras ¢v1sas _ Total
Inversiones crediticias-
Creédito a intermediarios. _
ﬁ_naricier'os 9.020,39 777,45 1.478,05 11 .275_',-89
Comisiones percibidas 204.422,09 43.789.86 49.046,89 | 297.258.84
Otras cuentas de orden- _ _
Depésito de valores _ 44.854.502,60 | 13. 174.299,00 } 25.084.877,70 -8'3.1 13.679,30

Los saldos denaminados en moneda extranjera se han corivertido a euros utilizando los tipos de cambio de
cieire del Banco Central Europeo,

v} Transacciones con vinculadas

La Sodiedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionaimente, los
precios. de transferencia se encuentran adecuadamente soporiados por 1o que los Administradores de fa
Sociedad considéeran que no existen riesgos significativas por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 23}.
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3. Distribucion de los resuttados de la Sociedad
La PTGPUQS?'?‘Z de distribucion del benificio de la Sociedad ¢correspohdiente al gjercicio 2013 que su Consejo de
Administracion propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, asi como (& ya aprobada para
el gjercicio 2012, es 1a siguienté:

_ “Buros
2013 | 2012
A dividendos _ | 598.634,06 1 309.745,02
Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 598.634,06 |  309.745,02

4. Retribuci'o__n_'es y 6tras prestaciones al Consejo de Administracion de la
Sociedad y & la Alta Direccidn

A efectos de elaboracién de estas cuentas anuales y de acuerdo con lo dispuesto en la normativa aplicable; se
consideran como “Alta Direccion”, aquellos empleados de la Sociedad, incluidos aguellos. Consejeros que
ocupan cargos de Alta Diréccion, que tienen actividad y responsabilidad para planificar, dirigir y controlar las
actividades de la Sociedad. y que la Sociedad considera personal clave y forman parte del Comité de Direccion,
que sen al 31 dé Diciembre de 2013 sti Director General y cuatro Directeres. de Area y al 31 de Diciembre de
2012 su Director General y tres Directores de Area,

No existe hinguna remuneracion ligada a la condicién de miembro del Consejo de Administracion de la
Sociedad.

Las retribuciongs pércib‘idas durante los ejercicios 2013 y 2012 por los miembros det Consejo de Administracion
y Alta Direccion de la Sociedad, dlasificadas por conceptos, han sido fas siguientes:

Ejercicio 2013
Euros . .
“Retribuciones a Beneficios Prestaciones de | Indemnizaciones |
gorto plazo (3) Sociales | Jubilacién (1) | por Cese 2)
Consejo de
Admiinistracion - - - -
Alta Direccién $91.648,02 - 41.632,69 445,508,47
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Ejercicio 2012
_ . " Buros _
Retribuciones a Beneficios. Prestaciones de | Indemnizaciones |
corto plazo Sociales Jubilacién (1) |  porCese.
Cotnsgjo de
Administracion, - - - -
Alta Direecidn 628.778,65 - 41.632,69 -

(1) Comesponde a las aportaciones segln el régimen de aportacion definida en favor de los
cohsejeros miembros de la Alta Diréccion. Durante €] ejercicio 2013 como consecuencia de ia
jubilacién del Director General de la Socisdad se ha producido el abono de las cantidades al
mismo (véase Nota 18).

{2) Duranie el gjercicic 2013, seha producido la baja de la Subdireccion General sin que el puesto
haya sido cubiefto a 31 de diciembre de 2013:

(3) Este importe corresponde a las retribuciones devengadas a lo largo del ejercicio 2013 por los
siete miemibros: del Comité de Difeccitn que lo han compleste durante el afio.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, no existian obligaciones contraidas en méteiia de pensicnes ni seguros
de vida respecto a los miembros actuales y anteriores del Consejo de Administracion de la Sociedad.

Al cierre de los ejercicios 2013 y 2012 no existian creditos concedidos a les miermbros antigues ¢ acfuales
del Conséjo de Administracion.

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, no existian anticipos ni garantias coricedidas a los
miembros antiguos o actuales del Consgjo de Adminisiracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existian compromisos por prestaciones post-emplec con
anteriores miembros de la Alta Direccion de la Sociedad.

De conformidad con [o establecido en el articulo 229 de ta Ley de Sociedades de Capital, se sefialan a
continuacion lag sociedades con el mismo, anéioga o complementario género de actividad al que conistituye
ei objeto social de la Sociedad en cuyo capital participan, directa o indirectamente, los miembros del Consejo
de Administracién y sus personas vincuiadas, asli como las funciones que, en su caso, gjercen en ellas, al 31
de diciembre de 2013 y hasta la facha de formulacion de las cuentas:

. 2013 )
Ad ministrador ) Sociedad Actividad Participacion ) Cargo
Fineco Sociedad de Valores, S.A. Eﬁ:ﬁ;ﬁ ;acwn - Consejero
D. Fernando Irigoyen Zuazola | - - - e - -
. ; Intermediacion .
Dinero Activo, S.A. finianci - Consejero
nanciera
. s ' TIntermediacitn e
D, Joseba Barrena Llorente Lico Corp_oraqon, 8.4, financiera ) Consejeto
) Ahorro Cotporacion, S.A. If{lterm.cdmclén - Consejero
_ _ inanciers )
D. FraPczsco Javier Garcia Fineco Socigdad de Valores, S.A. mtern{edxacron - Consgjero
Luruefia ) financicra ) _

(") En representacién de Kutxabank, S.A. en el Consejo.de fa Sociedad.
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En ningun _c_a'so, tc_;‘g miembros dél Conseja de Administracion y sus personas vinculadas han reglizado, por
cuenta propia, actividades del misme, andlogo o complementario género de actividad del qué constituye ef
objeto social de la Sociedad. '

Al 31 de diciembre de 2043 ¥ 2012, e Consejo de Administracion de ia Sociedad estaba formado por 8y 8
hombies, respectivamente,

5. _Tesoretria

Ei desglose de este capitulo de los. balances al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es el siguiente:

" Buros
2013 | 2012
Caja ] 1.715,99 1.713,36
1_.715,99 1.713.,36

6. Crédito a Intermediarios financieros

a} Desglose

La composicidn de los saldos de este epigrafe det activo de los balances al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
atendiendo 2 Ia clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

r : : : —Tures
_ o _ T 2013 12012
Clasificacion:
Inversiones crediticias 20.507.925,69 |. 19,975.435,85
Naturaleza: i
Cuentas a ia vista 15.523.506,66 12.660.980,84
Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar 3.264,15 797,18
Depésitos a plazo 3.000.000,00 4.588.200,00
Otros créditos 1.978.547,01 2.704.499,65
Ajustes por valoracion-

Intereses devengados 2.607.87 | . 20.958,18

30.507.925,60 | 19.975.43585

Moneda: B
\Euro _ _ . . 20.507.925,69 | 19.93_’5.43_5’,-@

Los intereses generados en 20143 y 2012 por las cuentas a la vista han ascendide & 22,731,156 y 4487841
euros. Adicionalmente, durante 2012 se generaron 3.340,29 euros por operaciones de adquisicion temporal
de activos. Asimismo, los intereses generados en 2013 por los depadsitos & piazo han ascendido a 64.354,02
euros, mientras. que en 2012 ascendieron a 135.453,00 euros. Dichios intereses se registran en el capitulo
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“Intereses y rendimieritos asimilados ~ Creédito a intermediarios financieros” de fas cuentas de pérdidas y
ganancias adjuntas {(Nota 25).

Et _;aldq c_ie‘l ep_igraf_e “Depositos a plazo” del detalle anterior corresponde a los depbsitos contratados con
Caixa dé Credit Dels Enginyers — Caja de Crédito de los Ingenieros, S. Gooperativa de Crédito y con Caja
Laboral Popular, S. Gooperativa de Crédito - véase Nota 15~ '

Efercicio 2013
Tipo de
Cpntraparte _ Importe Vencimiento | interés
Caixa de Credit Dels Enginyers — Caja de
Crédito de log Ingenieros _ 3,000.000,00 | 15/12/2014 | 1,10%
- 13.000.000,00
Ejercicio 2012
Tipo de
Contraparie Irn_porte Vencimiento |  interés
Caixa de Credit Dels Enginyers — Caja de _
Crédito de los Ingenieros 3.000.000,00 | 15/12/2013 1,70%
Caja Laboral Popular 1.588.200,00 | 15/06/2013 1,97%
4.588.200,00 )

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 &n el epigrafe “Otros créditos” de! detalle anterior, entre ofros canceptos,
se recogen por importe de 1.649.553,00 y 2 477.856,71 euros, respectivamente, las fianzas depositadas en
efectivo en los diferentes organismos liquidadores para garantizar entre los miembros de cada Bolsa el
cumplimiento de las operaciones peridientes de liquidacion que hubieran sido contratadas en 1a propia Bolsa
o a través del Sistema de Interconexion Bursatil (Nota 22). '

Los intereses generados por este concepio en 2013 y 2012 han sido de 1.331.21 y 5510,12 euros,
respectivamente, y se registran, en ¢l capitulo “Intereses y rendimientos asimilados ~ Otros. intereses y
rendimientos” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota 25).

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a los.
Depdsitos en entidades de crédito.
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b) Adaquisiciories y eniajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2012 en €l epigrafe Adquisicion temporal de activos,
se muesiran a continuacion:

Euros
Saldo-al 1 de enero de 2012 4.502.685,21 |
‘Adquisiciones/ suscripciones 19.526.847.83 |
Ventas/ reembolsos (24.029.533,04)

Saldo. at 31 dé diciembre de 2012 ] -
Adquisiciones/ suscripciones ' -
Ventas/ reembolsos -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 ' -

En la Nota 19 {"Plazes residuales. de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el detalle de los
vencimientos y de los tipos de interes medios de fas partidas que integran los saldos del epigrafe “Crédito &
intermediarios financieros™ de los balances adjuntos.

Valores représentativos de deuda

a) Desglose

El desglose del saldo de estos epigrafes al cierre de tos gjercicios 2013 y 2012, atendiendo afa clasificacidn,
naturaleza, cotizacidn y moneda de los valores seindica & continuacion:

] Euros ‘
S 2013 2012
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para Ia venta 4.735.088,12 | 3.438.624,17
' 4.735.088,12 | 3.438.624,17 |
Natoraleza: _
Otros valores de renta fija 4.653.118,94 | 3.406.186,17
Intereses devengados - 81.969,18 32.438,00
4.735.088,12 3.438._624,17
Cotizacion: _
‘Cotizados 4.735.088,12 | 3.438.624.17
Moneda: _ _
Euro _ 4.735.088,12 | 3.438.624,17

Al 31 dé diciembre de 2013 y 2012 el epigrafe “Otros valores de renta fija* del detalle- anterior recoge

fundarnentalmente renta fija emitida por Kutxabank, S.A., porimporte de 2.762.562,00 y 3.254.685,51 euros,
respectivamente (véanse Notas 15y 23). La totalidad de la renta fija que posee la Sociedad €% cotizada y su
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b)

c)

N 6916067 B

valor razepable e ha calculado temando comd referencia las cotizaciones publicadas en mercados. activos.
Fija ascienden a 27.775,32y 25.24517 elros respectivamente.

Los intereses correspondientes a esta Renta

Los intereses generados durante los gjercicios 2013 y 2012 por los valores representativos de deuda, que

han ascendido a 166.480,21 y 145.328,63 euros, respectivamente, se registran el epigrafe “Intereses y
rendimientos asiniilades” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 25).

Dutante los efercicios 2013 y 2012 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecteri a

“Valores representativos de deuda”.

Adqguisiciones 'y enajenaciohes

Los mevimientos habidgs durante los ejercicios 2013 y 2012 en esta cartera de valores se muestran &

continuacion:
Euros
2013 _ 2012

Saldo al inicio del ¢jereicio 3.406.186,17 4,914.788,39
Adquisiciones 4.457.995,53 1_.4_3:3:_.632,59
Ventas/ Amortizaciones (3.347.442,37))  (3.011.801,09)
Ajustes por valoracion 176.550,70 69.566,28
Importes. transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (40.171,09) s
S'a}_do at cierre del éjercicio 4.653.118,94 3.406.186,17 |

42.206,94 euros, respectivamente. Dichos res
operaciones financieras (netoj - Instrumentos financieros no valor
pérdidas y gafiancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias de los gjercicios 2013 y 20

Nota 28).

Eri la Nota 19 (‘Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés

vencimientos y de los tipos de interés medios de 1as partidas que integran ios saldos dé este epigrafe de los

balances.

Ajustes por valoracion

El epigrafe de “Ventas/Amortizaciones™ del detalle anterior recoge las ventas realizadas durante gl 2013 ¥y
2012 de valores representativos de deuda. El resultado de las mismas asciende a 401
ultados se encuentran recagidos en el epigrafe
ados a valor razonabie con camibios en

12 adjuntas (véase

71,09 euros ¥
“Resultados de

medios’) se facilita ¢! detalle de los

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen &n “ Activos financieros disponibles para la venta’

se regisiran, netos de su correspandiehte efecto fiscal, en €l patrimonio neto como
Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el detalle del epigrafe "Ajustes por valoracion —

disponibles para la venta de valores represen

tativos de deuda” es el siguiente.

Euros
2013 2012
Ajustes por valoracion 51.658.83 (56.081,06)
| 51.658,83 | (56.081,06)

“Ajustes por valoracion”.
Activos financieros
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El movimiento producido en el saldo de! epigrafe “Ajustes por valpracion — Activos financieros dispenibles
para la venta de valores representativos de deuda’, durante los gjercicios 2013 y 2012, ha sido el siguiente:

Euros
2013 2012

Saldos al inicio del ejercicio (5'6:.081 06} {176.040,00)
‘Variacion por valoracion 176.550,70 69.566,28
Impuesto diferido (Nota 18) _ (37.075,65)] (14,608,92)
Importes transferidos a la euenta de pérdidas y gananicias

(Nota 28) (40.171,09) §2.280,48
Tmipuesto diferido (Nota 18) 8.435,93 (17.278,90)
'Saldos al cierve del ejercicio 51.658,83 (56.081,06)

8. Oftros instrumentos de capital

a} Desglose

El desglose del saldo de estos epigrafes atendiendo a su dlasificacion, cofizacion, moneda y naturaleza es él

siguiente:
Euros
20 13 2012
Clasificacién: 3
Activos financiéros disponibles para la venta 16.091.990,21 _10‘.73‘4.999,54
Cotizacion: - _
Cofizados 16.087.802,82 10.731.018;15
No cotizados - 4.187,39 3.981,39 |
: 16.091.990,21 10.734.999,54
Moneda: ' _
Euro 16.091.990,21 10.734.999,54
Naturaleza: - _ _
Acx':iqnes de sociedades espafiolas 16.091.990,21 10.72_3_4.9_'99,54'

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el epigrafe

“Activos financieros disponibles para la venta” del detalle

anterior recoge la participacion que posee 12 Sociedad en Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding

de Mercados. y Sistemas
respectivamente; representada por 581 B27 acciohes

de 3 elros de valor nom

Financieros, S.A. por importe de 16.087.802,82 vy 1__0_-.7-31_.01-8,._15- euros,
inal al 31 de diciembre de

2013 (3,23 euros de valor fominal a! 31 de diciembre. de 2012). La Junta General de Accionistas: de

Sociedad Bolsas y Mercados Espafioles, Sodiedad Holding de

Aribrima celebrada el 30 de Abrit del 2013 acordd disminuir en
una de las acciones de la Sociedad reduciéndose su valor nomi

Mercados y Sistemas Financieros, Sociedad
0,23 euros el valor neminal de todas: vy cada

_ _ nal de' 3,23 a 3 euras por accion. El valor
razonable de esta participacion se ha calculado tomando como referencia fa cotizacion publicada en un
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mrercado activo, mientras que €l résto de participaciones no cotizadas que posee la Sociedad, dado guie su

valor razonable no puede ser estimado de forma fiable, se han valorado al coste.

Al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, las diferencias entre el valor razonable y- ! coste de la participacion.
que posee la Sociedad eén Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas
Fimancieros, S.A., aparecen registradas; netas de su correspondiente efecto fiscal, en el epigrafe “Ajustes

por valoracidn — Activos financieros disponibles para la venta” del patrimionio neto de los. balances a

dichas fechas.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 la Sociedad ha recibido 1.013.194,23 y 1.1
respectivamente, en concepto de dividendos repartidos. por Bolsas y Mercados Espafioles;
de Mercados y Sistemas Financieros, S.A., que figuran contabilizados en & epigrafe

instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Adquisiciones y enajenaciones

46.968,44
Sodedad Holding
‘Rendimientos de

diuntos a

elros,

Las principales variaciones realizadas durante los ejercicios 2013 y 2012 en los instrumentos. de capital
clasificados como “Activos financieros disponibles para la venta” se indican a continuacion:

Euros
2013 2012 4
Saldo al inicio del ejercicio 10.734,999,54 |  12.103.363,99
Compras 206,00 -
Ventas/Amortizaciores (133.774,21) (1.541,00)
Ajustes por valoracién 5.490.558,88)  (1.366.823,45)
Saldo al cierre del ejercicio 16.001.990.21 |  10.734.999,54

El epigrafe “Ajustes por valoracion” del detalle anterior recoge la variacion registrada durante los gjercicios
2013 y 2012 en &f valor de mercado de la participacién gue posee la Sociedad en Bolsas y Mercados

Esparioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A

El epigrafe de n/entas/Amortizaciones” del detalie anterior recoge el efecto de la reduccién del valor nominal
de las acciones de 3,23 euros a 3 euros por accion mediante of acuerdo tomado en la Junta General de
Accionistas celebrada el 30 de Abril del 2013 por la Sociedad Bolsas Y Mercados Espafioles, Sociedad

Holding de Mercados y Sistemas Financieros, Sociedad Andnima.

Pérdidas por deterioro

Durante 105 ejercicios 2013 y 2012, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a

*Otros instrumentos de capital”.

Ajustes por valoracion

Los ajustes por cafmbios en €l valor razonable con origen en “Activos financieros disponibles para Ya venta’

se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajust

es par valoracion”.
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A_I 31 q:e diciembre de 2013 y 2012, el detalle del epigrafe "Ajustes por valoracion — Aclivos financieros.
disponibles para la vénta de otros instrumentos de capital” es el siguiente’

'Euros

_Ajustes por valoracién

Acciones Bolsas y Mercados Espaficles

2013

_ 2012

10.362.189,97 | 6.024.648,45

10.362.189,97 | 6.024.648,45

El movimiento gque se ha producido en ¢l saldo del epigrafe “Ajustes por valoracion — Activos financieros

disponibles para la venta de otros instrumentos: de capital”, durante lo

sigutente:

Euros

2013

2012

Saldos al inicio del ejercicie
Variacién por valoracion
TImpuesto diferido (Nota 18)
Saldos al cierre dé¢l ejercicio

5.490.558.88!
(1.153.017,36)

6.024.648,45. |

7,104.438,89

(1.366.823,36)!

287.032,92

| 1-ﬂ.362_.:189,97 _ '

6.024.648,45 |

9. Crédito a particulares

s ejercicios 2013 y 2012, ha side el

Al 31 de dicierhbre de 2013 y 2012 el desglose del saldo de este eplgrafe atendiendo a la dasiﬁcacién,
modalidad vy situacién de las operaciones, &l area geografica de su residencia y a la modalidad del tipo de

interés de las opéraciones era el siguiente:

Euros _

2013 2012
Clasificacién:
Inversiones crediticias 181.518,28 1‘9.7'.772_,0_4_
Por modalidad y situacién de las operaciones:
Créditos y anticipos por operaciones de valores 181.518,28 197.772,04
Por drea geografica:
Espafia 181.518,28 | 197.772,04 |
Por moneda: . _
Euros 181.518,28 | 197.772,04

Al 31 de diciembre dé 2013 y 2012 no existen activos deteriorados ni provisiones asociadas a los saldos del

epigrafe “Crédito.a particulares”.
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En l’a! NOta 19 (*Plazos residuales de las operaciones y tipos de int
vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que in

balances, sin considerar los ajustes por valoradon:

10. Activo material

N 6916071

crés medios”) se fadilita el detalle de los
tegran los saldos de este epigrafe de los

EI_ mpvimien_to habido en este capitulo de los balances durante los ejercicios 2013 y 2012, Irtegramente
compuests por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Euros
Equipos Instalaciones y
Mobiliario informaticos olros Total

Coste: i
Saldo al | de enero de 2012 241.135,47 $38.218,47 479.084,58 1.558.438,52
Adiciones 769,79 58.438,03 - 59.207,82
Retiros / Saneamientos - o - : - o - 1
Saldo al 31 de diciembre de 2012 - 241.905,26 '896.656,50 479.084,58 T 1.617.646,34
Adiciones ' 2.954,85 790,149,44 | 2.150,7% 295.255,07
‘Retiros:/ Saneamientos _ - - - - _
Saldo al 31 de diciembre de 2013 244.860,11 1.186.805,94 T481.235,36 | 1.912.901.41

Amortizacion acumulada:

Saldo al 1 de-enero de 2012 (45.359,21) (677.982,38) (11.977,11) (735.318,70
Dotaciones (véase Nota 2.g) (22.002,18) (48.044,46) (47.908,44) (117.955,08)
|Retiros./ Saneamientos _ - - - -
'Saldo al 31 de diciembre de 2012 . (67.361,39) (726.026,84) (59.885,55) (853.273,78)
Dotaciones {véase Nota 2.g) (22.497,13) (90.207,49)| (48.016,09)’ (160.720,66)
Retiros / Sanéamientos ] - - _ - -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 (89.858,52)| (816.234,33) (107.901,59)]  (1.013,994,44)
Activo material néto: -
Saldo al 31 de-diciembre de 2012 174.543,87 170.629,66 419.199,03 | 764.372,56
Saldo al 31 de diciembre de 2013 155.001,59 370.571,61 | 373.333,77 898.906,97 |

Durante el ejercicio 2013y 20121a Sociedad no ha dado de baja ningdn elemento del inmovilizade material.

Los locales en los que se encuentran
{befdroia y son ocupados en régimen
alquileres ha ascendido a 394.94520 395.101,59 euros, re
epigrafe “Gastos generales — Alguiteres de inmuebles e ins

adjunta (véase Nota 31).

Al 31 de diciembre de 2013 y 201
pero én Uso asciende a 667.174,61 y 612.628,94 eurc

ubicadas |as oficinas de la Sociedad actualm
de alquiler. Durante |

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se han producido pérdidas por deteriore.

ente son propiedad de Tofre
os ejercicios 2013 y 2012, el importe del gasto por
spectivamente y se encuentra registrado dentro del
talaciones” de )a cuenta de pérdidas y ganancias

2 ¢l importe correspondiente al inmovilizado material totalmente amortizado
s, respectivamente.
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1. Resto de activos y pasivos
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La composicion de los saldos de estos capitulos de los balances al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es la

siguiente:
o Euros .
2013 ' 2012
Activo Pasivo Activo Pasivo
Fianzas 52.435,60 - 52.435,60 -
Anticipos y créditos al personal 4.351,18 - 4.514,45 -
Comisiones pendientes de cobro 119.873,61 | - 61.715,71 -
(Gastos devengados no vencidos 20,484,93 205.114,90 | - 395.985,94
Otros activos / pasivos 43.457,88 254.875,26. ' 20.128,89 | . 160.718,15
240.603,20 459.990,16 138.794,65 556.704,09

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Comisiones peridientes de cobra” del activo del detalle
dnterior se recogern, fundamentalmente, los corretajes de las bperaciones que al clerre del ejercicio estan
pendientes de facturar.

Al 31 de diciembre de 2013y 2012, el &pigrafe “Gastos devengados no vencidos” del. pasivo del detalle anterior
incluye 113.636,21 y_206_;_654,25 elrros, respectivamente, correspondientes a gastos generales pendientes de
pago (véasée Nota 31) y otras periodificaciones por importe de 91.478,69 y 189.331,69 euros, fespectivamente.

Al 31 de diciemibre de 2013 y 2012 el epigrafe “Otros pasivos” def pasivo del detalle anterior incluye. 140.654,67
y 148.907.54 euros, respectivamerite correspondientes a saldos mantenidos por la Scdedad con la
Administracion Publica en concepto de Seguridad Social, LV.A, y retenciones. Asimismo, al 31 de diciembre de
2013 y 2012 se incluyen 114.220,59 y 11.810,61 euros, respectivamente, en concepto de saldos acreedores
por prestacion de servicios.

Informacion sobré los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se facilita ka informacién requerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacion de la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por 1a que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones

comerciales:
“[Pagos Realizados y Pendientes de Pago)
: 2013 '
Importe (Euros) % (*) _
Dentro del plazo maximo legal 2.602.727,32 | 100%
Resto - )
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 2.602.727,32 C100%
Plazo.medio ponderado excedido de pagos ' - ' -
Aplazamientos que a la fecha de cieire
sobrepasan el plazohéximo legal - -

{*} Porcentaje sobre el total.
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Pagos Realizados y Pendientes de Pago
2012

* Importe (Euros) % (*)
Dentro del plazo maximo legal 2.843.597,12 100%:
Resto _r .
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 2.843.597,12 100%
Plazo medio ponderado excedido de pagos - -
Aplazamientos queaia fecha de cierre

sobrepasan el plazo maximo legal _ - -

{*} Porcentaje sébre el fotal.

12, Deudas con intermediarios financieros

La comiposicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, atendiendo a los criterios de

clasificacion; a su naturaleza, a su area geografica y a su moneda, s€ indica a continuacion:

‘* . . _ . _ = . Eur_os_ .
. : . . C2013 2012

Clasificacion:

Pasivos financieros a coste amortizado 26.275,16 34.410,63

Naturaleza: : _ :

Saldos transitorios para o_peracic;m‘es de valores 2_6.-_2’5.’5,16_1 34‘.410,63

Area geogrifica:

Espafia 26.275,16 | 34.410,63

Moneda: .

Euro. _ _ 26_.275,16 34.41-0,63J

En la Nota 19 {"Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el detalle de los
vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los saldos de este epigrafe de los
balances.

13. Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de ciasificacion, nafufaleza, area geogréafica
y @ su moneda al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se indica a continuacion;
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Euros

2613’

2012

Clasificacion;

.Nhtur-al'e_za:

Pasivos financieros a coste amortizado

Saldos transitofios por operaciones con valores
Depésitos en efectivo en garantia dé operaciories

 7.865.532,49

6.010.458,99 |

7.865.532,49

6.010.458,99 |

7.865.532,49

~6.010.458,99 |

Area geografica:

Espafia 7.864.111,11 6.009.140,23 |

Unién Européa. 1.421,38 1.318,76

Estados Unidos y Canada - - .
7.865.532,49 | 6.010.458,99

Por divisa: '

Euro 7.865.532,49 | _ 6.010,458,99

En la Nota 19 (*Plazos residuales de las operaciones y fipos de int
vencirhientos y de los tipos de interés medios de lag partidas que in

balances.

14. Provisiones
El saldo det capitulo
ofras circunstancias especificas a
ordinaria.

A contintacion se muestran los movimientos produci

balances adjuntos:

“Provisiones — Otras provisiones” tiene por
las que la Sociedad se hall

erés medios”) se facilita e detalle de los
tegran los saldos de este epigrafe de los.

Furos ]
3013 3012
Saldo al inicio del ejercicio 664.855,02 649.848,22
Dotaciori neta con cargo a “(iastos de personal” (Notas 2.1y 18) 14.000,00 15.006,80
Recuperaciones (Nota. 18) (300.000,00) -
'Saldo al cierre del ejercicio 378.854,55 664.855,02

objeto cubrir posibles. cortingencias, pasivos ¥
a expuesta por el desarfollo de su actividad

dos en los ejercicios 2013 y 2012 en este capitulo de los
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15. Capital esc_ri'tura_do

Al 31 de diciembre de 2011 el capital soclal estaba formalizado en 2.196.556 acciones de 6,10 euros de valor

nominal cada una, totalmente susciitas y desem bolsadas.

N 63916075

Con fecha 12 de Junio de 2012 a Junta de Accionistas agordd, la ampliacion del capital de la Sociedad para dar
rédifo (actualmente denominada Caja
con un porcentaje deé participacion del
los derechos de suscripcion preferente

entrada a un nuevo accionista, ipar
Laboral Popular, Coop. de Crédito) — er adelante Caja Laboral Popular -
5%, En dicho acueido, el accionista Kutxabank renuncio expresamente a

de las nuevas actiones, mientras que el accionista Caja de Crédito de los Inge!
derecho, La ampliacion de capital se realizd mediante ia emisién de 129.2
valor nominal, mas una prima de emisién de 7,55 euros por accion. Tras
escritura pablica &l 13 de. junio de 2012, al 31 de digiembre de 2013

_formalizado_en_2.325.764 acciones
desembolsadas.

Kutxa Rural, S. Cooperativa de C

]

de 6,10 euros de valor nominal ca

Al 31 de diciembre de 2013y 2012 ios accionistas de la Sociedad eran los siguientes:

08 acciones nuevas.
la ampliacion de capital, elevada en
| capital social de la Sodedad esta
da una, totalmente suscritas. ¥

16. Prima de emisién

2013 2012
Porcentaje de Porcentaie de
| N° Acciones Participacion. N° Acciones Participacién
Kutxabank 1.976.900 85%: 1.976.900 85%
Caja de Crédito de los Ingenieros 232.576 10% 232.576 10%
Caja Laboral Popular 116.288 5% 116,288 5%
| 2.325.764 100% 2.325.764 C100%

riierog hizo. uso del mencionado
de 6,10 euros de

El movirmiento que ha tenido lugar en &l saldo de este epigrafe del batance en los ejercicios 2013 y 2012 ha sido

¢l siguiente:
Euros. '
2013 2012
Saldo al inicio del ejercicio 2.636.625,84 1.660.104,47
Ampliacién de capital - 976.521,37
Saldo al cierre del ejercicio 2.636.625,84 2.636.625,84

El Texto Refundido dé la Ley
emision de atciones para ampliar el _
restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

de Sociedades Anénimas permite expresamente la utllizacion de la prima de
capital social de las. enfidades en las que figura registrada y no establece
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i'—_a composicion del saldo de este epigrafe asi como el riovimiento que se ha producido en el mismo durante los

gjercicios 2013 y 2012 se muestra a continuacion:

FEuros . . |
Reserva ‘Reservas Ri-iservzia, parg Total
Legal Voluntarias MVErSIones Reservas
. . _ productivas
_Sal'd’os al 1 de enero de 2012 2.411.818,00 558.361,02 414.698,35 | 3.384.877,37 |
I_)istribuci &n del resultado del ejercicio 2011 111.127.84 - - 111.127.84
- _|Aumentoreservalegal _558.361,02 | (558.361.02)| - :
Saldos al 31 de diciembre de 2012 _ 3.081.306,86 . T T414.698,35 | 3.496.005,21 |
Saldos al 31 de diciembre de 2013 3.081.306,86 - 414.698,35 | 3.496.005,21

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido.de ia Ley de Sociedades dé Capital, las sociedades que obtengan beneficios
en el ejercicio econdmico deberari destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
mienos, ef 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que &l patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifia de capital social, en cuyoc caso el berieficic se destinara & la
compensacién de dichas perdidas y destinandose et 10% del beneficio restante a dotar ia ‘correspondiente
reserva legal

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en a parie que exceda del 10% del. capital social
ya aumentado. Salvo para esta finaiidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podrd destinarse a la compensacion dé pérdidas y siempre. gue no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, en su reunion del dia 20 de marzo. de 2012 y en cumplimiento
del art. 274 de la Ley de Sociedades de Capital, ha aprobado |a dotacion de la reserva legal con cargo a
reservas voluntarias por importe de 558.361,02 euros, superando de esta forma el 20% del capital social exgido
legaimente al 31 de diciembre de 2013 y 2012. '

Reserva especial para inversionies productivas

De acuerdo con la Norma 3/1996, de 26 de junio, por la que se aprueba el Impuesto sobre Sociedades, los.
sujetos pasivos sometidos al tipo general del Impuesto podrian deducir de la cuota fiquida un porcentaje de las
cantidades gue, procedentes del resuftado contablé del ejercicio, destinasen a una reserva especial denominada
“Reserva para inversiones productiv.as”. -

En los ejercicios 1994 y 1996, el Consejo de Administracion de la Sociedad propusc a fa Jurita General de
Accionistas la dotacion de una reserva especial por un importe total de 414.698,35 euros, minorando como
consecuencia el importe correspondiente de la cuota del Impuesto sobre Sociedades del citado ejercicio. Esta
reserva se encuentra totamente miaterializada desde diciembire de. 1996, fecha en gue se realizaron las
correspondientes inversiones. Transcurridos cinco afos desde su materializacior en activos fijos, la reserva
podra aplicarse-a la disminucion de resulfados contables negativos y a la ampliacion de capital.
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18, _Administraciones Piiblicas v Situacion fiscal

_La So_c;iedad preserita individualmente sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con la
normativa fiscal aplicable; la Norma Foral 311998, de 26 de junio, del Impuesto scbre Sociedades; del Territorio
Histdrico de Bizkaia, la cual se encuentra vigente, aun cuaride existen diversos recursos planteados al respecto,

En este sentido, con fecha 11 de septiembre de 2008, ¢l Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas se
pronuncié sobre. las peticiones de decision prejudicial plariteadas por el Tribunal Supetior de Justicia del Pais
Vasco mediante: autos de septiembre dé 2006. En atencion a esta sentericia del Tribunal de JustiGa de las
Comunidades Europeas, el Tribunal Superior de Justicia del Pals Vasco desestimd en diciembie de 2008
diversos recursos contra la normativa foral del Impuesto sobre Sociedades. No obstante, su decision ha sido
objeto de recurso ante el Tribunal Supremo que, mediante varias sentencias emitidas dufarite el afio 2012, ha
desestimado parte de esos recursos y cotifirmado la legalidad de la normativa del Impuesto sobre Sociedades
recurrida y del Concierto Econémice.

Los administradores de la Seciedad han realizado los calzules de los importes asodiados con este im puesto para
el ejercicio 2013 y aquélios abiertos a inspeccion de acuerdo con 1a normativa foral en vigor al cierre de cada
éjercicio, por considerar que la resolucion final sobre dicho recurso planteado no supondré ningtn impacto en las
cuentas anuales.

Al cierre del gjercicio 2013 la Sodiedad tiene: abiertos a inspeccion los. gjercicios 2009 y siguientes del Impuesto
sobre Sociedadés y los cuatro ditimas ejercicios para los. demas impuestos que le son de aplicacion, ya que,
segun establece 1a legislacion vigente, los impuiestos. no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta.
que las declaraciones presentadas hayan sido inspecdionadas por las autoridades fiscales o haya transcuitido el
plazo de prescripcion de cuatro anos.

Debido a que las normas fiscaleg aplicadas pueden ser cbjeto de diferentes interpretaciones y controversias por
parte de las autoridades fiscales, podrian existir para los afios abiertos a inspeccién determinados pasivos
fiscales de caracter contingente que no son susceptibies de cuantificacion objetiva. Sin. embargo, en opinien de
jos Administradores, la probabilidad de que dichos pasivos contingentes se materialicen es. remota y, en
cualguier ¢aso, no tendrian un efecto significativo sobre las cuernitas antales de la Sociedad consideradas en su
corijunto.

18.1. Saldos corrientes con las Administraciones Puablicas

La composicion de los saldos corrientés que la Sociedad mantiene con las Administraciones Pblicas
en los ejercicios 2013 y 2012 es |a siguiente:

Euros _
2013 ' 2012

Hacieénda Publica Deudora
Por Impuesto sobre Sociedades 224.311,38 250.296,51
Hacienda Publica Acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades - -
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18.2.  Impuesto sobre Beneficios y Situacion fiscal
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Se presenta a continuacion la conciliacion entre. el resultado contable v la base imponible de los

pericdos que ros geupan:,

. Euros .
| | | | 2008 | 2012

Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 508.634,06 318.016,97
Diferencias permanentes

Aportaciones por compromisos per pensiones (Nota 4) 41,632,69 41.632,69

Ajuste dotacion compromisos. por pensiones (Véase Nota. 4) (731.085,60) -

Ajuste Provisidn riesgos y gastos (Nota 14) (300.000,00) -

Dotacién Premic de Constancia (Nota. 14) 14,000,600 -

Gasto Representacionies Comerciales 12.838,09 -
Base Imponible (363.980,76) 359.649,66

Las diferencias. permanentes de. ambos ejercicios tienen s
normativas contable y fiscal contemplan en relacion con los gastos por com

(véase Nota 4) y en relacion con determinadas provisiones (véase Nota 14),

En los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha soportado retend

250.206.51 euros, respectivamente, gue minorarn la cuenta a pagar en concepto de lmpuesto sobre

Sociedades:

de fa siguiente manera:

u origen en el distinto tratamiento. que 1as
promisos por pensiones

pnes por importe de 224.311,38 eurosy

La conciliacién entre ¢l resuttado contable y el gasio por Impuesto sobre Sociedades viene determinada

Euros
o - s | an
Resultado contable del ejercicio antes de impuestos ' 598,634,06 318.016,97
Diferencias permanerntes (962.614,82) 41.632,69

 Base imponible (363.980,76) 350.649,66.
Cuota integra (21%) (76.435,96) 75.526,43
Dedaccionés (129.191,69) (121.067,89)
Doble imposicién (106.385,39) (120.431,69)
Mecenazgo - -

- Formacion - (636,20)
Inversion Activos Fijos (22.806,30) -

Total gasto/{ingreso) por Impuesto sobre Sociedades del '

- ejercicio _ . . . - S
Regularizacion Impuesto sobre Sociedades del ejercicio anterior - 8.271,95
Total gasto/(ingreso) por 1mpuesto éob‘re Sociedades

- 3'.271_,95.

contabilizado en ka cuenta de Pérdidas y Ganancias
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Al cierre del gjercicio 20113 la Sociedad tiene bases imponibies negativas pendientes de compensar por
importe de 363.980,78 eurgs, ng teniendo bases imponibles negativas pendientes de compensar al
cierre del gjercicio 2012, La Sociedad presenta al ciere de los ejercicios 2013 y 2012 unas
deducciones no activadas pendientes de aplicar en ejercicios futuros por imperte de 251.169,11 vy
45.541,46 eurps respectivamente: '

El desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades contabilizads en la cuenta de pérdidas y
ganancias de los gjercicios 2013y 2012 es el sigliente:

" Miles de eurgs

| | | | | 2013 | 3012
Por impuesto corriente - ' ' _ - -
“Total gasto por ¥mpuesto sobre Sociedades del gjercicio ' - | R
Regularizacion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio )
- anterior _ - 8.271,95
Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades ] ' $.271.95
contabilizado er Ia cuenta de pérdidas y ganancias _ e

La regularizacion del Impueste sobre Sociedades del gjercicio 2011 contabilizada en 2012 tiene su
origen en la acreditacion y aplicacién de deduccignes con imite sobre Ia cuota por importe de 8.271,95
euros gue: no fueron tenidas en consideracion en [a prevision del Impuesto sobre Sociedades del
gjercicio 2011 recogida en Cuentas Anuales.

Fl desglose del gasto o ingreso por Impuesto sobre Sociedades directaments imputadd al patrimonio
neto a 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente, es el siguiente:

Euros
_ _ 2013 2012
FEfecto fiscal de las plusvalias/minusvalias por ajustes por valoracion - ;
Valores represe’ntativgs de deuda (Nota 7) g P 37.075.65 | 14.608,92
Efecto fiscal de las plusvalias/minusvalias por importes transferidos a la _
cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 7) (8.435.93) 17.278,90
Efecto fiscal de las plusvalias/minusvalias por ajustes. por valoracion - _
Otros instrumentos de capital (Nota 8) 1.153.017,36 (287.032,92)
Total gasto/(ingreso) por impuesto reconocido en patrimonio neto 1.181.657,08 (255.145,10)
A continuacion se detallan por cuentas los activos y pasivos fiscales diferidos al cierre de los gjercicios
2013 y 2012:
Eiros
Coz2013 o _ 2012
_ _ Activo - Pasivo " Activo Pasivo
Otras provisiones 7.170,00 - 7.170,00 | -
Activos financieros disponibles para la
venta _ - 2.826.303,17 - 1.644.646,09
'Saldo al final del ejercicio " 7.170,00 | 2.826.303,17 7.170,00 | 1.644.646,09
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El movimiento delos activos y pasivos poer impuesto diferido habido en lgs ejercicios 2013 y 2012 es el

siguierife:
Euros
2013 2012
Activo Pasivo | Activo, Pasivo

Saldo imicial del ejercicio 7.170,00 | 1.644.646,09 7.170,00 | 1.899.790,92
Ajustes por valoracion de activos disponibles o
para la venta - 1.190.093,01 - (272.423,73)
| Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y | '

ganancias . - (8.435.93) - . 17.278.,90
Saldo final del ejercicio 7.170,00. | 2.826.303,17 7.170,00 | 1.644.646,09
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Seguidamente se presenta el d
saldos de determinados epi
sin incluir interese’s devenga

19, Piazos residudles de |

graf

a5 operaciones y tinos .deir_:terés medios

esglose; por vencimientos, asi como
=5 de instrumentos. financieros del ba
dos ni pérididas por deterioro:

el tipo de interés medio aplicable, de fos
lance al 31 de diciembre de 2013 y 2012,

N 8916081

2013
Euros
' Tipo de
Interés:
Medio
: del
Ala Hasta 1 Fntre Ly fntre3y | Entrely { Mas des Indeter-  |Ajustes por Ejercicio
Vista Mes 3 Meses 12 Meses- 5 Afios Afios minado. | Valoraciéni|  Total 2013
Activos financieros:
Tesoreria (Nota 5Y 1.715,99 - - - - - - - 171599 (9
Cartéra activos
financieres disponibles
para la venia:
Valores
representativos de _
deuda (Nota: 7) - - - 1.010.464,15 3.026422,13 _61'6.232,67 - 81.969,18| 4.735.088,12 © 4.12%
Tnversiones crediticias: -
Crédito a
intermediarios - _ 1 _
fingncieros (Nota-0} 15.523.506,66 332258,16 - 3.000.000,00 - - 1.649.553,001 2.607,87 2050792569 0.27%
Crédito a particulares. _
(Nota 9) - - - - - - 181.518,28 - 181.518,28 {*)
15.525.222,65] 332,258.16 - 4.010.464,15|3.026.422,13 616.232,67| 1.831.071,28 84.577,65|25.426.248,08
Pisivos financieros: ’
Deudas con
imtermediarios. _
finaricieros (Nota 12) 26.275,16 - - - - - - - 26275,16] %
Deudas con particulares
(Nota 13) 7.865.532,49] - - - - = - ) - 7.865.532,49]. (%)
789180765 . - - - - - - - 71.891.807,65

(") Estos epigrafes ro devengan tipo dé intefés.
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2012
Euros
| Tipo de
Interés |
Medio
A del
Ala Hastal | Bryrely | Enwe3y Entrely | Misde$ Indeter- | Ajustes por ‘Ejercicio
Vism Mes 3 Meses 12 Meses 5 Afios Afios riinado Valoracion Total 2012
Activos financieros::
‘Fésoreria (Nota 5) 171336 - : . - - - - 1713361  (*}
Cartera activos ' '
financieros disponibies
para la venta:
" Valorss
representativos de i .
deuda (Nota. 7) - - - 1.092.204,00)|2.162.481,50|151.500,67 - 32.438,00 3.438.624,17) 3,76%
Inversiones crediticias:
Crédito a
intermediarios i : )
findricieros (Nota 6) | 12.660.980,84| 232.440,12 - 4,58%,200,00 - - 2472.856,71| 20.958,18|19.975.435,85] 0,72%
Crédito a particulares
(Nota 9) - ] - - - - - 197 772,04 - 197.772,041 (%
¥2.662.694,20]  232.440,12 - F5.680.404,00] 2.162.481,50 151.500,67 2.670.628,75| 53.396,181 23.613.545,42
Pasivos financieros: ; ’
Deiidas con
intermediarics
financieros (Nota. 12) 34 410,63 - - - - - - - 3841063] (9
Dieudas con particulares ' |
(Nota 13} 6.010.458.99 - - ' - . - - - - 6.010458.991 (%)
6.044.869,62 + - - - - . - - | 6.044.869,62

(*) Eslos epigrafes no devengan tipe de inferés.

Los epigrafes “Deudas y créditos con intermediarios finaricieros y particulares” de los cuadros anteriores recogen
los saldos trarnsitorios dérivados de la operativa de intermediacion de valores con intermediarios financieros y
parficulares. :

20. Gesti6n del riesgo

En consonancia con el tamafio, estructura y tipo de negocio desarrollado, el Consejo de Administracion ha
adoptado una estructlira de riesgos para la Sociedad. Como principio general, y aun cuando Norholsa tiéne
caracter de Sociedad de Vaiores. él Consejo ha adoptado. la politica de no tomar posiciones de riesgo de forma
estructural en los mercados de capitales excepto [a posicién que tiene en acciones en Bolsas y Mercados.
Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Finaricieros, S.A.
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En este sentido, o Sociedad no considera Ja toma dé riesgo por cuenta propia como. una fuente de ingresos
fundamental y continuada en el desarrcllo de sus actividades. Como consecuendia de esta politica general jos
recursos de la sociedad estan invertidos fundamentaimente en activos de renta fija y liquidez. Adicionalmente, y
dentro de la cartera disponible para la venta, la Sociedad cuenta con 581.627 acciones de Bolsas y Mercados
Espafoles, Saciedad Holding de' Mercados y Sistemas Financieros, S.A (en adelante BME, véase Nota 8). Su
origen esté en la participacion de caracter permanente que [a Sociedad poseia en la rectora de ld Bolsa de
Valores de Bilbao y en Meff Aiaf Senaf, que en el afio 2002, tras la constitucion de la Seciedad Holding, fueron
canjeadas por acciones de BME. En julio de 2006 y tras una 0.P.V., las acciones BME pasaron a cotizar en el
Mercado Coritinuo, situacion en |2 que se encuentran actiaimente.

Sin embargo, la dindmica de las actividades financieras realizadas obligan a que; coyunturaimente, se asuman
determinados. riesgos. pot cuenta propig; por ko gue el Consejo de Administracion ha adoptade una estructura
general de riesgos asumibles, con ta adopcion de un sistema de limites funicionales y de los procedimientos de
cogtrol y evaluacion contiruada correspendientes; siempre en consonancia con &l tipo de niegociv y tamano de
la Sociedad.

Las inversiones de los fondos. propios se realizaran en activos aptos de acuerdo a las disposiciones legales
vigentes y z los principios de seguridad, rentabilidad, diversificacion y congruencia de plazos.

La cartera de renta fija se padra componer per una parte por bonos emitidos por el Estado: 0 sus organismos
autdnomos, por las comunidades auténomas, corporaciones locales o por Administraciones Publicas
souivalentes de estados pertenscientes a {a OCDE, o porlas instituciones 4 organismos intérnacionales de los
que Espafia sea miembro y por aguéllos ofros gue asi resulte de. cempromisos internaciohales que Espafia
pueda asumir (Renta Fija Publica) y por ofra parte, por emisiones corporativas o de empresas privadas {Renta
Fifa Privada) con un rating minimo igual al que resulte de bajar dos escalones el rating de fa deuda publica
espaniola.

Si aiguna de las inversiones adquiridas cayera posteriormente por debajo del rating minimg establecido, el
Comité de. Direccién estudiard en prefundidad el emisor y la emision para determiniar la conveniencia de vender
la posicidon o mantener lamisma.

L a cartera de renta fija estara compuesta exclusivamente por Activos denominados én euros, eliminando. ast el
riesgo por variacién del tipo de cam bio. El plazo de vencimiento maximo de ias inversiones de los fondes propios
de la Sociedad es de 30 afios.

Se realizaran funciones de seguimiento y controf continuo de la cartera,

En particular, &s necesario establecer mecanismos en relacion a los riesgos de crédio, mercado, y liguidez.

|os riesgos a considerar son los siguientes:

Riesgo de Mercado
El riesgo de mercado es el derivado de la exposicion del valor de las posiciones mantenidas en la cartera
disponible para |a ventd, a variaciones en los precios de mercado. Incluye el riesgo de precio, de tipo de interés
y de tipo de cambio.

- El riesgo de precio es el directamente relacionade con yariaciones en los precios de mercado. La Sociedad

cuenta con Un sistema de control de Ias posiciones propias por activos, en tiempo real y con valoraciones
medias y de mercado.
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El control del riesgo de mefcado se basa en el concepto de VvaR, El nigdelo. de VaR utilizado estima con un

- intervalo de confianza del 99% la maxima pérdida probable en un horizente tanto de quince dias como de
un dia. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el VaR de la cartera, contun horizonté de un dia y un grado de
confianza del 99%, era de 615.956,00 y 308.724,00 euros, réspectivamente.

- El riesgo de tipo de interés es el derivado de cambies en los tipos de interés de mercado que afectan al
valor de un instrumento financiero. .

D_ada la situacion excedentaria de liquidez de la Sociedad, ésta no récurre a financiacion ajena por |o que
no hay riesgo de interés derivado de! desajuste entre los productos de inversion y los costes de
financiacién.

La Sociedad cuenta con un cuadro de mando con [a evolucién pormeénorizada de los ingresos financieros.
derivades de sus activos.

- Elriesgo de tipo de cambio es el derivado de las variaciones én el tipo de camibio entre distintas monedas.
La cartera de renta fija. estara compuesta exclusivamente por Activos denominados en euros, eliminando
asi el riesgo por variacion del tipo de cambio. La Sociedad no mantiene posiciones significativas en otras
monedas distintas al euro, por lo que no esta expuesta & riesgo de tipo de cambio.

Riesgo de Crédito
Es el riesgo de que una de las partes del instumento financiero deje de cumplir con sus obligaciones
contractuales, por insolvencia U ofrgs motivos, y cause una pérdida financiera a nuestra a la Sociedad.

En lo referente a la cartera propia, para controlar el riesgo derivado de la posibilidad de impago de intereses; o
de principal en las emisiones de renta fija eri las que la Sociedad pueda haber invertido la cartera disponible
para la venta, cualguier inversion que conlleve algin riesgo de contrapartida requerira qué exista un
conocimiento especifico de las caracterfsticas del emisor y de ta emisién.

Una vez realizada cualquier inversion que conileve algun riesgo de contrapartida, se ha de dar un seguimientd
continuo a la evolucion de cada crédite vigilando 1a probabilidad de que se presente alguna confifigencia en
materia de crédito (come serfa una disminucion en la calificacion de algin emisor, o la contingencia de un
evento de crédito). En particular se debe tener en cuenta:

- Exposicion al riesgo de crédito por sector

- Exposicién al riesgo de crédito per emisor

- Exposicion al riesgo dé credito por calidad crediticia

- Exposicion al riesgo de crédito por vencimiento

En ofros dmbitos de Ia sociedad, la Sociedad no concede financiacion a dlientes por lo que no estd expuesta a

riesgo de ¢rédito en este sentido. Para verificar este punto la Sociedad cuenta con un sistemia de control de
saldos.

Riesdo de Liquidez

En lo referente a la carfera propia, respecto al riesgo de liquidez, setendraen consideracion el grado de iliquidez
que tienen cada uno de 1os activos que componen la cartera, para evitar la concentracion de las inversiories en
instrumeritos que sean considerados de baja liquidez por parie de los mercados financiéros.
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? h otros ambitos de fa sociedad, para evitar tener dificuitades en el cumplimiento. de las obligaciones o pasivos
inancieros: : § 3

- Los saldys acreedores de caracter transitoric de los clientes se encuentran invertidos segln 108 criterips de
la Order Ministerial EHA /848/2005.

- La Sg‘cie’dad cue‘n_t.a ¢on un cuadro de mandd resumen de saldos deudores pendientes de liquidar, que le
permite una prevision a tres dias dela posicién héta de liquidez, y una gestion diaria dela misma.

Respecto al coeficiente de liquidez, tas Sosiedades de Valores han de mantener un coeficiente materializado en
activos de bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del total d& sus pasivos computables. Al 31 de
diciembre de 2013 y 2012, 1a Seciedad cumple diche coeficiente ya que los activos minimos exigibles ascienden
a 46 y 56 miles de euros, respectivamente, y cuenta con 7.837 y 7.711 miles de euros al 31 de diciembre de

2013’y 2012, respectivamente.

Riesgo Operacional
El riesgo operacional se define como aquél en el qué se incurfe como consecuencia de pasibles fallos o érrores
en 105 procedimientos o del personal.

La Sociedad cuenta con un. cuadro de mando de control de errores y dispone de un preciso plan de contingencia
en caso de incidericia grave en el negocio, que garantiza la continuidad del mismoy que esta convenientemente
detallado y actualizado dentro de log procedimientos de aseguramiento de |2 calidad.

Riesgo de Robg, Fraude o Estafa

1 a Sociedad cuenta con un Codigo de Conducta Internc que todos los empleados conegen y se comprometen a
cumplir, de acuerdo con.la normativa establecida por la CNMV.

21, Gestion de Capital

La Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nagcional del Mércado. de: Valores, sobre solvencia de
las empresas de servicies de inversion y sus grupos consolidables, reégula ios recursos propios minimos gue han
de marntener dichas entidades, la forma en la que se determinan dichos recuisos propies, ¥ los procesos e
informacién sobre la autoevaluacidn del capital que deben realizar las entidades, asi como de la informadion de
caracter publico que deben elaborar. Esta Gircular supone el desarrollo del Real Decreto 21672008, de 15 de

tebrero, de recursos propios de las entidades financieras.

Los requerimientos de recursos. propios minimos gue establece la mengcionada Circular se calculan en funcion
de la exposicion de la Sociedad a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, y otros que puedan
derivarse de su actividad.

Acorde con lo descrito sobre 1a politica de Gestion del Riesgo {Nota 20) y como consecuencia de que fa
Sociedad no foma posiciones de riesgo por cuenta propia, los recursos de la Compariia estan invertidos
fuhdamentalmente én liquidez, imposicion a plazo fijo, cédulas y bonos.

Las Sociedades de Valores deben mantener en todo. momento un volumen de recursos propios no inferior a las
dos terceras partes del capital social obligatario; al nivel de riesgo asumido en porcentaje y ponderacion en
funcién de su naturaleza (cartera de negociacion, riesgo de crédito y riesgo de cambio) al 25% de los gastos de
estructiira ¥ al 5 por mil del voiumen de las carteras gestionadas. Al 31 de diciembre. de 2013 y 2012 los
recursos propios computables a efectos del coeficiente de solvencia superaban el importe minimo exigido en
17.284 y 16.862 miles de euros, respectivamente.
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22, Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos. de derechos, obligaciones y ofras situaciones juridicas que en el futuro
puedan tc__ape‘r repercusiones patrimoniales, asi como aguelios ofros saldes que se precisan para reflejar todas
las- operaciones reglizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrifionio.

i GCuentas de riesgo y compromise

La composicion al 31 de diciembre de 2013 y 2012 de este epigrafe es |a siguiente:

Eures
2013 2012
Avales y garantias concedidas-
Participacion en la fianza colectiva al metcado (Nota 6) 1.649.553,00 2.472.856,71
Otros 12.072.677,60 | 12.072.677.60
13.722.230,60. 14.545.534,31 |

la cuenta "Avales y garantias concedidas - Participacion en la fianza colectiva al mercado”
corresponde a la fianza prestada por la Sociedad en virud del articulo. 23 del Real Decreto 726/1989,
dé 23 de junio, con el objeto de garantizar entre los miembros de cada Boisa el cumpliniiento de las
operdciones bursatiles pendientes de liquidar frente a la Sociedad de Gestian de los Sistemias de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (iberclear). Esta fianza no réspondera frente a
clientes ni personas o entidades distintas de los demas miembros de la Bolsa de que se trate:

Al 31 de dicierbre de- 2013 y 2012 1a totalidad de ias fianzas con las Camaras de Compensacion estan
depositadas en efectivo, por im porte de 1.649.553,00y 2.472.856,71 eurcs, respectivamente (Nota B).

El articulg 64 del Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, desarroliado en'la Circuiar 411995, de 19 de
julio, de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Comperisacion y Liquidacion de Valores,
S.A (Iberclear), establece la obligateriedad de compietar 1a miencionada garantia en aquellos ¢asos en
los que las entidades adheridas alcancen un riesge por operaciones pendientes de liquidar superior ala

cobertura de su fianza mensyal. Al 31 de diciémbre de 2013 ¥ 2012, |a Sociedad no necesitaba
completar la mencionada garantia.

El epigrafe “Avales y garantias concedidas - Otros™ recoge al 31 de diciembre de 2013 y 2012, entre
otros conceptos; el aval concedido a la Sociedad por Kutxabank, S.A. (véanse Notas 15 y 23) por
importe de 12.020.242,00 eurds a favor de Cecabank, en concepto de garantia por las operaciones en
valores internacionales que realice la Sociedad y que serdn liquidadas & través de la mencionada
Entidad.
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i, Otras cuentas de orden

Seguidamente se muestra su composicion al 31 de diciembre de 2013 y 2012:

) FEuros |
2013 ] 2012

Cartéras gestionadas 28.390.890,02 24.210.184,61
Depésito de titulos (véase Nota 2.0) 953.184.614,18 §84.804.081,10
Ordenes de clientes dé compra de valores pendientes de liquidar : $.782.130,77 1.421.302,89
Ordenes de clientes de vents de valares pendientes de liquidar 9.324.512,76 | 3.597.738,48
Instruinentos financieros propios y de terceros en poder de otras entidades
(véase Nota 2.0) 362.698.264,59 325.571.841,75
Otras cuentas de orden . 3.709.639,52 5.097.190,72

1.366.090.051,84 1.244.702.339,55

a) Carteras gestionadas

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Sociedad gestionaba 3 carteras con caracter discrecional,
respectivamente, cuyo mandato o importe méximo a gestionar ascendia a.27.964.000 y 21.221.000
euros, réspectivamente. El desglose de las carteras gestionadas por tramos representativos.es el

siguiente:
] Euros ]
20013 C 2012 _
Tramos ' Comisiones Comisiones
Mandato . {Nota 26) Mandato {Nota 26}
Mas de 5 millones 27.964.600,00 140.460,95 21.221.000,00 122.200,72
27.964.000,00 140.460,95 | 21.221.600,00 |  122.200,72

b) Depésito de titulos

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el valor efectivo de los valores depositados porla Sociedad por
cuenta propia y por cuenta de sus clientes, se distribiyen en el siguiente desglose:

Euros
2013 2012
Propios 20.751.194,92 14.213.189,71
De terceros 545.967.045,75 449.622.332,08
Recibidos de otra entidad depositaria 386.466.373,51 420.968.559,31
053.184.614,18 o 884.804.081,10

Al 31 de diéie_mbre de 2013 y 2012 los ingresos obtenidos. por depdsito de valores ascendian a
317.176,12 y 284.728,40 euros, respectivamente y se incluyen en el capitulo "Comisiones
percibidas” de [a cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 26).
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c) Instrimentos financieros propios y de terceros eri poder de otras
entidades

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el valcr efectivo de los valores propios y de terceros
depositados por la Seciedad en ofras: entidades, es &l siguiente:

. Euros L
2013 _ 2012
Propios 71.158,80 -
De tercéros 362.627.105,79 | 325.571.841,75
362.608.264,59 | 325.571.841,75

d) Otras cuentas de orden

El epigrafe “Otras cuentds de orden’ recoge al 31 de diciembre de 2013 y 2012 los importes
depositados por cuerita de clientes en Meff, en concepto de garantia minima exigida. por las
dperaciories de opciones y futuros de Meff Renta Variable y Euromeff realizados por cuentd de los
mismos, vigentes a dichia fecha. Al 31 de diciembre de 2013y 2012, la totalidad del saido de “Otras
cuentas de orden’, coresponde a operagiones realizadas por ciients de dtras entidades vinculadas
en Meff {véase Nota 15) por ir'npor’te de 3.709,639,52 v 5.007.190,72 euros, fespectivamiente;
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23. Partes vinculadas

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con los accionistas de Ia Sociedad

Ei detalle de operaciones vinculadas con Ios accionistas de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012
es el siguiente:

Euros
2013

Otros
Entidad Dominante | Accionistas de la | Ofras Entidades
Sociedad . Vinculadas (%)

Balance:

Aciivo-

Cartera activos financieros disponibles para la

venta= Valores representativos de denda 2.790.337.32 - -

(véase Nota 7)

Crédito a intermediafios financieros (véase Nota 6):
Cuentas a Ja vista 13.349.833,43 | 118.973,44 -
Depésitos a plazo : - 3.000.000,00 -

* Otros créditos 2.373,50 45.166,24 21.764.14

Resto de activos (véase Nota 11) 13.637,34 26.317,19 53.125,11

Pérdidas y Ganancias:

Gastos- . '
Comisiones satisfechas (véase Nota 27) 25.180,66 4.898,00. -
Otros gastos generales (véase Nota 31) - - - 774.778,43

Ingresos-
Intereses y rendimientos asimilados (véase Nota 25) 151.305,96 64.399,53 -
Comisiones percibidas (véase WNota 26} 1.229.152.29 387.448,64 | 250.684.43

Cuentas de Orden:
Cuentas de riesgo y compromiso- :
. Avales y garantias concedidas {Nota 22) 12.020.242,00 - -

Oiras cuentas de orden- _ _
Depésito de titulos (véase Nota 22) - 467.355.968,20 | 223.413.389,60

Olras cuentas de orden (véase Nota 22) - - 3.681.500,00 |

(-*)'lnc!uye Sociedades del Grupo, Kutxabank y ofras Entidades Asociadas
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Otras cuentas de orden-
Deposito de titulos (véase Nota 22)
Otras cuentas de orden (véase Nota 22)

54.195.820,00

Euros
2012
Otros
Entidad Dominante | Accionistas de fa | Otras Entidades
Sociedad Vinculadas (%)
Balance:
Activo-
Cartera activos financieros disponibles para la
venta- Valores representatives de deada 3.279.930,68 | - -
(véase Nota 7)
Crédito a intermediarios financieros (véase Nota 6).
Cuentas a la vista ' 11.864.784,49 29.462,03 -
- Depositos d plazo - 4.607.836,63 -

Otros créditos 7.899,76 64.071,32 | 14.136.88
Resto de activos (véase Nota 11) 11.574.86 | 28.344,68 53.391,16 |
Pérdidas y Ganancisds:

Gastos-

Comisiones satisfechas (véase Nota 27) 25.193,40 9,882,00 -

Otros gastos generales (véase Nota 31) - - 663.057,60
Ingresos-

Intereses y rendimieritos asimilados (véase Nota 25) 172.483,09 135.542,70 -
Comisiones percibidas (véase Nota 26) 1.274.190,09 423.043,82 120.137,19
‘Cuentas de Ordén:

Cuenias de riesgo y compromiso-

Avales y garantfas concedidas (Nota 22) 12.020.242,00 - -

515.266.634,70

158.607.372,06
5.077.150,00

%) incluye Sociedades ded Grubo Kubabank y otras Entidades Asoéiada‘s

b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccion

La informacion sobre los diferentes cenceptos retribuides devengados por el Consejo de Administracion y la
Alta Direccién de la Sociedad y el saldo de las operaciones de figsgo directo concertados con el Conisejo de

Admiristracién y 1a Alta Direccion de la Sociedad se detaila en la Notd 4.
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24. Departamento de Atencion al Cliente

En virtud de:la Orden del Ministerio de: Ecenomia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departarientos y s&rvicios
de atencion al dliente y ¢l defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolia la Ley 35/2002 (de 22
de noviembre) de Medidas. de Reforma del Sistema Firianciero, la Seciedad ha creado el Departamento de
Atencién al Clierite, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y completa. e
funcionamiento de dicho. Departamento, asegurando. el fadil accese por parte de los dlientes al sistema de
reclamacion; asi como Una agil tramitacién y resclucion de las quejas o reclamaciones interpiiestas por aquéllos.

El Departamento de Atencion al Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracion de la Sociedad con
fecha 18 de marzo de 2014 y 12 de marzo de 2013 |ds informes éxplicativas dél désarrollo de su furicion durante
los. ejercicios 2013 y 2012. En dichos informes se indica que no-se ha, recibido reclamacion o gueja alguna de
clientes durante el ejercicio 2013. Por lo tanto, no ha sido necesario dictar ningin tipos de decision,
recoméndacion o sugerencia.

25. Intereses vy rendimientos asimilades

Este capiiuto de las cuentas de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el ejercicio por
todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicite, se obiiene de aplicar el método del tipo de
interés efectivo, con independencia de que §e valoren por su valor razonable. Los intereses se registran por sy
impcrte bruto, sin-deducir, en su caso, las. retencionies: de impuestos realizadas en origen.

Seguidamenté se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas significativos devengados
por I Sodedad en los ejercicios 2013y 2012

_ Fures
2013 2012
Cradito a intermediarios financieros (Nota 6) 87.085,17 183.671,70
Valores representativos de deuda (Nota 7) 166.489,21 145.328,63
Otros infereses y rendimientos (Nota 6) 1.331,21 5.510,12
254.905,59 334.510,45
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26. Comisiones Qe'rcibi_da's

C_.o_rr!pr'end'e_z el importe de todas las comisiones devengadas en el gjercicio, excepto las que formen parte integral
def tipo de interés efectivo dé los instrumentos financieros.

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2013 y
2012 es &l siguiente:

_ Eutgs .
Comisiones Percibidas con Origen. en: 2013 2012

Tramitacion y ejecucion de érdenés para compraventa de valores 2.460.157,06 | 2.199.143,88
Aseguramientoy colocacién de emisionés 1.104.050,00 994,381,600
Depdsito y aniotacién de valores (Nota 22) 317.176,12 | 284.728.40
Gestion de carteras (Nota 22) 144.460,95 122.200,72
Otras comisiones 501.189,34 505.212,70

' 4.523.033,47 | 4.105.666,70

Durante los ejercicios 2013 y 2012 sé han devengado 1.687.777,28 y 1.645.619,80 euros, respectivamente, en
concepta de comisiones. por ‘Gestion de carteras’ y “Tramitacion y ejecucion de ordenes’ a sociedades.
vinculadas (véanse Notas 15y 23).

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se han devengado importes en conceépto de comisiones de
“Aseguramiento y colocacion” recibidas de sociedades vinculadas.

Asimismo, los importes devengados por sociedades vinculadas en concepto de “Comisiones de deposito y
anotacién de valores” y “Comisiones de repos’ ascendieron al 31 de diciembre de 2013 a 174.523,34 y 4.984,74
euros y al 31 de diciembre de 2012 a 164.524,62 y 7.296.68 eurcs, respectivamente (véase Nota 23). Al 31 de
diciembre de 2613 y 2012 [a Sociedad no tenia pasivos réales o contingentes por compromisos refativos. a
operacionies de colocacion y aseguramiento.

27. _Comisiones satisfechas

En ef saldo de la cuenta, gue al 31 de diciembre de 2013 y- 2012 asciende a 148.322 55 y 152.081,71 eurcs,
respectivamente, se incluyen, fundamentalmenite, comisiones por servicios bancarios y las comisiones
safisfechias por la Sociedad a custodios internacionales por ios servicios de depositaria, liGuidacion y custodia de

instrumentos financiéros internacionales.
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28. Resultados de gperaciones financieras

Incluye el importe de los ajustes por valoracion: de los instrumentos. financieros de la cartéra de Activos
financieros disponibles para la venta (excepto los imputables a intereses devengados por aplicacion del método
del tipo de interés efectivo y a correcciones de valor de activos), matetializados en la venta de dichos activos, asi
como |os resultados de la cartéra de Negdciacian.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 &l desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y
ganaricias adjuntas, en funcion del origen y la naturaleza de las partidas gue l6 conforman &s &l siguiente:

Euros
© 2013 2012

Instrumentos financieros clasificados como: .
Cartera de negociacion 62.922,45 75.401,08
Activos financieros disponibles para la venta (Nota7) 40.171,09 42 206,94

103.093,54 | 117.608,02
Origen:
Renta fija 120.155,10 118.053,63
Renta variable (19.530,56)]  (2.272,61)
Derivados _2.469,00 1.827,00.

103.093,54 | _117.608,02

El epigrafe de “Cartera de Negociacion® del detalle anterior recoge los resuitados asumidos por la entidad
derivados de 1a operativa de gestion diaria de la Sociedad con sus dlientes realizada en los ejercicios 2013 y
2012, Dichos resultados se encuentran recogidos €n ¢l epigrafe “Resultados de operaciones financieras {neto} —
Instrummentos finanicieros no valorados a valer razonable con cambios en perdidas y ganancias’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias de [os ejercicios 2013 y 2012 adjuntas.

29. Oftros productos y cargas de explotacion

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el desglose de los saldos. de estos capitulos de las cuentas de pérdidas y
ganancias adjuntas es el siguiente:

Euros .
2013 e 2012 _
Otros productos Otras cargas | Otros productos | Otras cargas
Otras ganancias 1.712,10 - 21.615,53 -
Aportaciones al Fondo de Garantia _
de Inversiones (Nota 1.¢) - 56.008,37 - 52.324,96 t
Otras cargas - 52.533,30 - _ 66,200,04
_ 1.7T12,10 108.541,67 21.615,53 | 118.525,00
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-

Al 31_ de diciembre de 2013 y 2012 dentro del epigrafe “Otras ganancias™ del detalle anterior se recogen las
subvenciones. recibidas por la Sociedad del Gobiernd Vascoy: la: Diputscion Foral por el fomento del euskera en
las nuéevas teenoclogias.

El epigrafe “Ofras cargas’ del detalle anterior recoge, fundamentalmente; las tasas y canones pagados a la
CNMV, a las Bolsas y a otros orgariismos oficiales. '

30. . Gastos de personal

a} Composicion

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la composicion de los gastos de personal es la siguiente:

Euros
2013 - 2012
Sueldos y salarios - 2658.53748 | 2.300.837,30
Seguridad Social 427.917,93 426.521,33
Otros gasios de personal 87.545,00 90.958,88
3.174.000,41 | 2.818.317,51

b) Ndamero de empleados

El ntimerto medio de empleados de la Sociedad, durante jos ejercicios 2013 y 2012, asi como fa distribucion
por categorias profesicnales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

2013 L _ 2012

Empleados al cierre del Nimero Empleados al cierre del Nimero

_ gjercicio Medio de [, ejercicio _ Medio de
Mujeres| Hombres| Total {Empleados| Mujeres ‘Hombres| Total | Empleados
Direccion General - 1 1 1 - 11 1] 1
Subdireccién General - - - 1 1 - T 1
Directores de Departamenito - 2 2 3 - 3 3 3
Subdirectores de Departamento 3 1 4 3 2 1 3 3
Gestores, Analistas y Operadores 7 3 10 11 8 3 11 12
Informaética 1 5 6 6 1| 5 6 6
Backoffice y Atencidn al Cliente 4 3 7 7 4 3 7 7
Administrativos y Auxiliares 4] 1 5 5 4| 1 5 35
19| 16 35 37 | 20 17 37| 38
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31. Gastos generales

a) Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes & los
ejercicios 2013 y 2012 es el siguiente:

) Euros. )
2013 | 2012
Alquileres de innuebles e instalaciones (véase Nota 10) 394.945,20 395.101,59
Comunicaciones 20.617,68 123.171,56 §
Publicidad y propaganda 7.000,00 16.848,00
Representacion y desplazamiento 64.400,00 51,766,72
Suministros 28.320,00 34.680,01
Otros servicios de profesionales independientes 178.406,69 197.462,07
Contribuciones & impuestos 299.895,68 209.402,27
Servicios contratados 022.127,80 083.924,78
'Reésto de gastos _ 90.006,53 | = 99.115.87 |
Total gastos generales. 2.005.719,58 | 2.201.472,87

Los locales en los que se encuentran ubicadas las oficinas de la Sociedad son ocupados en régimen de
alquiter. Durante los ejercicios 2013 y 2012 el importe del gasto por estos alguileres ha ascendido a
39494520 y 395.101,59 euros, respectivamente, y se encuentra registrado dentro del epigrafe "Gastos
generales — Alquileres de inmuebles € instaiaciones” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (véase
Nota 31). .

A cofifinuacion se detallan [as cuotas de arrendarmiente minimas que la Sociedad tiene cohtratadas. con su
arrendador, en base al conirato estipulado entre las partes, sin tener en cuenta repercusion de gastos
comunes, incremientos futuros por IPC, ni el impuesto sobre ¢l valor anadido:

Arrendamientos operativbs' ]
C_uotas minimas _ Eur.os_
Menos de un afio - 157.306,80
157.306,80 |
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b) Oftra informacion

Durante el ejercicio 2013 y 2012, los honorarios refativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros.

servicios prestades por el auditor de la Seciedad, Deloitte, S.L., 0 por una empresa vinculada al auditor por
cantrol, propiedad comiin o gestion han sido los siguientes (en miles de euros):

Euros:
2013 * 2012
Servicios de Auditoifa 38.582,00 38.200,00
Otros servicios de verificacitn 10.270,00 10.270,00
Total servicios de Auditoria y Relacionados 48.852,00 48.470,00
Servicio de Asesorarmiento Fiscal ' - ' -
Otros Servicios - -
Total servicios de profesionales independientes ' - . -
Total Servicios Profesionales 48.852,00 48.470,00
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Informe de Gestion del ejercicio 2013

1. Evolucién de las bolsas internacionales en el 2013

2013 ha sido un afio en el que fos mercados. financieros han registrado ur comportamiento positiva tanto
en renta variable (S&P: +30%, Eurostoxx: +18%; |bex: +21%) como en renta fija periférica (déscenso dé la
prima de riesgo desde 355 p.b. hasta 220 p.b.).

Las bolsas cerraban 2013 con fuertels ganancias, superiores en las économias avanzadas que en las
emergentes, pesando. en estas UGltimas las salidas de capitales (principalmernite de renta fija), las dudas
respecto al menor crecimiento de Chind y, en algunes casos, las tensiones sociales domésticas; hechoes
que llevaban a algunos de sus indices & finalizar el afio por debajo de los niveles de 2012 (Brasil -15%,
China -7%).

EE.UU. cerraba con alzas (Dow Jones +26%, S&P500 +30%, Nasdaq +38%) ante unas mejores
pérspectivas econémicas que desencadenaban a decision de la FED de iniciar el tapering, mientras. que
Eurdpa (Ibex +21%, Dax +25%, EuroStoxx50 +18%) se apoyaba en nuevos estimulos del BCE (reducia
tipos. hasta et 0,25% v extendia la barra de liquidez ilimitada), asi como en una mayor refaiacién en el
clima politico europeo que alentaba una atenuacion de la crisis de deuda {gracias a las reformas
acometidas tanto a nivel nacional como agregado -union bancaria- y con la forrnacién de la gran coalicion.
de Merkel én Alemania).

Por su parte, el NikKei subia un 57%, apoyado en und expansion monetaria combinada con uria serie de
reformas fiscalés y estructurales de cara a terminar con la deflacion y buscar mayor estabilidad
econdmica.

2. Principales actuaciones de Norbolsa en el 2013

El buen comportamiento del precio de los activos na ha sido acompariadé én Espafa de: un incrémento de
la actividad bursétil. El volumen intermediado por la bolsa espaficla en 2013 ha sido sélo un 0.67%
superior al de 2012 y a(n se encuentra un 24% por debajo del negociado en el mismo pefiodo de 2011
En los mercados primarios de renta variable, ho ha habido ninguna OPVIOPS.

En este entorno, el volumen total de intermediacion de Norbolsa ha sido de 4.504 millones de euros (-10%
respecto a-2012) y la intermediacion en renta variable 2.796 millones de Euros (+8,45% respecto a 2012).

Norbolsa ha mantenide 1& tefcera posicidn de la Bolsa de Bilbao y también se mantiéné como destacado
lider en el mercado secundaric de Deuda Plblica Vasca con una cuota de mercado del 62,52%.

Norbolsa ha cerrado el gjercicio 2013 con un beneficio neto de 508.634,06€.

Operaciones corporativas significativas en el 2013

A lo largo de 2013, Norbolsa ha realizado dos operaciones de endeudamiento del Pais Vasco, por un
importe total de 370,7 millones de eures, el 88% del total emitido por el Gobierno Vasco, consolidando la
colaboracién Gobierns Vasco — Kutxabank — Norbolsa en el mercado primario. Ademas, Norbolsa ha
mantenido la posicion de liderazgo en el mercado secundario de deuda pdblica vasca.

Nerbolsa ha vuelto a agtuar como entidad agente de la operacion Iberdrola Dividenido Flexible en enero y
julio de 2013. '
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Posicionamiento ante la proxima reforma del sistema de compensacion, liquidacion y registro de
valores

A lo largo de 2013, Norbolsa ha consolidado su posicionamiento ante la reforma de- [a post contratacion
deé la bolsa espanola. En concreto, se han realizado {as siguiéntes actuaciones:

a) Implantacion de la nueva arquitéctura tecnica soporte del nuevo sistema y formacion del equipo de
sistemas.y. desarrolio.

b) Analisis de la docimentacion disponible por parte del sguipo de back - office & informiatica para
definir los aspectos. funcionales de la nueva plataforma,

¢} Inicio de la fase de desarrdilo.

dj Publicacion del borrador de interface con entidades.

&) Impoftantes actuaciones comerciales para integrar riuevas entidades en el proyecio.

Servicios corporativos a empresas.
Norboisa ha desarrollade un plan de colaboracion con los depa_rtar_r;entos de Banca Mayorista de las

instituciohes sodias para el seglimiento y participacion en la evolucion del desarrollo MARF vy ofras
nugvas formas de acceso de las empresas a los mercados de capitales.

3. Perspectivas bursitiles para el afio 2014

La Reserva Federal ha comenzado el récorie de su politica de coinpras de activos este enero, de forma
muy gradual {-10.000 M. $ en este mes), recalcando su flexibilidad y atencion no sélo a lo§ datos de paro
sinio también a la infiacién, con el objetivo de finalizar 1a compra de activos antes de acabar el 2014 ¥
posponiendo incluse el inicio de 1a subida de tipos (hacia la segunda mitad del 2015; “cuando el paro esté
bastante por debajo del 6,5%"). Las economias emergentes son las mas vulnerables a esta refirada de'los
estimulos de la FED, aungue la salida de flujos vista en 2013, permiiird. que los efectos sedn mas
moderados.

Por ofra parte, el BCE mantendra su postura mas expansiva que nunca, mostrando Una clara
determinacion de apoyar la incipiente recuperacion de la Zona Eure. Asi, volvera a actuar en. el caso de
que se agudicerrlas divergenicias europeas y/o aumente el riesgo de deflacion con medidas como nuevas
LTROs, tipo depo en negativo o incluso ofras que despiertan mayor oposicién en el nlcleo de la Zona
Euro como las compras de activos. Ef clima politico ha mejorado sustanciaimente en las economias
avanzadas, con el preacuerdo présupuestario americano, la gran coalicién alemana y los avances en la
Unién Bancaria Europes,

En 2014, el crecimiento de la econcmia global vendra de s mano tanto de un afianzamiento en la
recuperacion de las ecoriomias avanzadas como de la reaceleracion en emergentes. EEUU. se
fortalecera, llegando a ritmos de crecimiento cercarios al 3% (PIB 14e: 2.7%) apoyada en la megjoia del
consumo y en el menor esfuerzo fiscal. La Zona Euro saldra de [a doble recesion con un crecimiento del
1,1%; liderado por Alemiania {1,8%@g) y con los paises dg la periferia como italia (0,6%¢} y Espafia
{0, 7%e) abandonando los nOmeros rojos.

Este entorno de recuperacion econdmica, cen tipos oficiales bajos en las economias avanzadas vy
estrechamiento. de los diférenciales periféricas, apoya a la renta variable, que ademas. encontrarad el
soporte de nuevas entradas de flujos en busca de yield, asi como de los movimientos edrparativos.
Aungue fos maltiplos alcanzados por la renta variable se han ajustado de forma significativa, su potencial
adicional vendra de |la mano de la recuperacion de beneficios empresariales. Esta recuperacion de
beneficios serd mas dindmica en Eurcpa que en EE.UU., al encontrarse todavia un 28% por debajo de los
niveles del 2008 mientras EE.UU. esta ya en terreno de peak earnings. Seguimos prefiriendo Core -
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Europa que Periféricos en bolsa. Los principales factores de riesgo son los efectos del fapering, la
vulnerabilidad de los emergentes y la deflacion en Europa.

4. Hechos relevantes acaecidos 'de_sg‘ués del cierre.

No se: han prodiicide hechos relevantes después del cierre.
5. Acgiones propias.

Durante el gjercicio 2013 Ja Sociedad ho ha realizado operaciones con acciones propias.

6. Gastos de investigacién y desarrollo.

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad no ha incurrido en gastos de investigacién y desarrolio.

Uso de ihstkuméntos finangieros para, la sociedad cuando resulte
relevante para la valoracion de sus activos, pasivos, situacién financiera
y resultados.

aj Objetivos y politicas de gestion del riesgo financiero de la sociedad, incluida |a politica aplicada para

cubrir cada tipo significativo de transaccion prevista pard la que se ufilice la contabilidad de
cobertura: .

La Sociedad adopté una politica de no tomar posiciones de riesgo de forma gstructural en los
mercados de capitales. Para las actuaciones coyunturales se establécieron limites operativos.

b} La exposicion dela Sociedad al riesgo de Precio, Crédito, Liquidez, Flujo de Caja:
La Sodiedad cuenta cori un Cuadro basico de Control de Riesgos:
Se Han establecido los cantroles de los siguientes riesgos:

- Riesgo de Mercado: comprobando las posiciones propias de la Sociedad.

- Riesgo de Crédito; comprobando los. saldos de dlientes (clientes particulares e instituciones por
separado).

- Riesgo de Liguidez: comprobando los saldos deudores pendientes de ligquidar.

. Riesgo de Interés: comprobando la evolucion de los ingresos financieros derivados de los activos
de la Sociedad.

- Rigsgo operacional: comprobando los errcres de ejecucion y liguidacion.

L& unidad de confrok cuenta con un sistena de informacion on:lirie para las comprobaciones.
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El Secretario del Conisejo de Administracion cerfifica, para que asi consie y surta los efectos oportunos, que €n
cumplimiente de lo dispuesie por la legislacién vigente, las cuenias anuales y el informié de gestion
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013 han sido formulados por el Consejo de.
Administracion de NORBOLSA, S.V., S.A., en su feunién de 18 de marzo de 2014, con vistas a su verificacion por
los auditores y posterior aprobacion por la Junta General de Accionistas. Dichas cuentas anuales e Informe de.
Gesti6n estan extendidos en 63 folios de papel timbrado en la forma que seguidamente se indica: .

E1 Balance figura transcrito én un folio de papel timbrado de serie N, nimero 6916037 B.
La Guenta de Pérdidas y Ganancias ﬁgura,tran‘scrita en unh folio de papel timbrado de serie N, ntimere 6916038 B.

El Estado de Cambios en el Patrimonio Neto figura transcrito en dos folios de papel timbrado de serie N, nimeros
6916039 B y 6916040 B.

Ef Estado de flujos de efectivo figura franscrito en un folic de papel timbrado de serie N, nimero 6916041 B.
La Memoria figura transcrita en los folios de papet ti_mbrado de serie N, nimerfos 6916042 B ai 6916096 B.

El Informe de Gestién figura transcrito en los folios de papel timbrade de serie N, nimeros 6916007 B al 6916099 B.

SECGRETARIO DEL CONSEJO
Juian Infante Escudere

Asimismo, los miembros del Consejo de Administracion declaran firmados de su pufio y letra tpdos y cada uro de
los citados documentos, mediante la suscripcién de los presentes folios de papel timbrado. de serie N, ndmeros
6916100 B y 6216101 B.

Bilbao, 18 de marzo de 2014

D. Femando irigoyen Zuazoia
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D. Ignacic Martin-Mufiio Sainz

%.M/«/«é/f

D. Juan Infante Escudero




