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GLOSARIO

A continuacion se presenta un glosario de algunos conceptos especificos del mercado de valores y de
las aplicaciones tecnoldgicas bajo las que se sustentan los servicios ofrecidos por el Grupo Renta 4,
empleados en el Documento de Registro, a los Unicos y exclusivos efectos de ofrecer una mejor
comprension del mismo.

Agencia de rating: Compafiia independiente que califica el riesgo de crédito de un emisor. Entre las
principales agencias de rating a nivel internacional se encuentran Fitch Ratings, Moody's y Standard &
Poor's.

AMEX (American Stock Exchange): Uno de los tres mercados de renta variable mas importantes de
los Estados Unidos, ubicado en Nueva York. En él se negocian acciones de mas de dos mil sociedades,
predominando las compafiias de media y baja capitalizacion.

Backup: Copia de ficheros o datos de forma que estén disponibles en caso de que un fallo produzca la
pérdida de los originales.

Benchmark: Referencia utilizada por su representatividad para establecer comparaciones. En el
ambito financiero, un indice que se utilice como referencia para valorar la eficiencia en la gestion de
una cartera es un benchmark.

CBOT (Chicago Board of Trade): Mercado financiero de derivados, con sede actual en Chicago,
lider en contratacién de determinadas materias primas y futuros del Dow Jones. Se fusiond en 2006
con CME, formando el CME Group.

CME (Chicago Mercantile Exchange): Mercado financiero de derivados, con sede actual en
Chicago, donde se negocian tipos de interés, acciones, divisas y commaodities. CME posee, entre otras,
la referencia Globex de futuros sobre bolsa sobre S&P 500 y Nasdagq 100. Se fusiond en 2006 con
CBOT, formando el CME Group.

Commodities: Término anglosajon utilizado para referirse, sobre todo, a las materias primas que son
objeto de negociacion en los diferentes mercados organizados, tales como petrleo y gas natural,
minerales, metales preciosos, trigo y azUcar.

Dax (Deutscher Aktienindex): indice de referencia de la Bolsa de Alemania.

DNS (Domain Name System): Base de datos distribuida y jerarquica que almacena informacion
asociada a nombres de dominio en redes como Internet.

Estrellas Morningstar: Clasificacion por rentabilidad entre fondos de similares caracteristicas,
teniendo en cuenta los diferentes costes y riesgo de cada uno de ellos, elaborada por el proveedor de
analisis independiente Morningstar, Inc.

ETF (Exchange Traded Funds): Fondos de inversién que cotizan en Bolsa y que estan respaldados
por una cesta de acciones de las que se deriva su valor.

10



rentab

Eurex: Principal mercado electrénico europeo que proporciona operativa y liquidacién de productos
derivados (futuros y opciones). Fue constituido en 1998 por la Bolsa Alemana (Deutsche Boerse AG)
y la Bolsa Suiza (SWX Swiss Exchange). Su oficina principal esta en Frankfurt.

Euroclear: Principal sistema de liquidacion mundial en operaciones de valores, ya sean domésticos e
internacionales, incluyendo bonos, acciones y fondos de inversion. Su sede esta en Bruselas.

Euromercado: Mercado internacional de dinero y de capitales privados depositados en bancos en las
principales plazas financieras del mundo y en el que se engloban los mercados de eurodivisas,
eurodolares (depdsitos de dolares en bancos europeos), eurobonos y euro-obligaciones.

Euronext LIFFE: Mercado integrado europeo de negociacion de acciones, bonos y derivados. Se
constituy6 en el afio 2000 mediante la fusion de las bolsas de Paris, Amsterdam y Bruselas. En el 2002
se incorporaron la Bolsa de Valores de Lisboa y Oporto (BVLP) y el Mercado Internacional de
Futuros y Opciones de Londres (LIFFE). Tiene su sede en Amsterdam.

Extraccion y Depuracion de Datos: Conjunto de técnicas encaminadas a la extraccion de
"conocimiento” en las bases de datos de las empresas y que se utiliza para la prediccidn, clasificacion
y segmentacion de clientes.

Firewall: Dispositivo o programa encargado de filtrar la informacion entrante hacia una red local o
una computadora.

Fondo de Inversidn Libre (Hedge Fund): Fondo de inversion, de regulacion flexible, cuyo objetivo
es obtener rentabilidades absolutas, al margen de la rentabilidad de los mercados. Para ello hace uso de
diversas técnicas de cobertura y utiliza instrumentos financieros, algunos de ellos de alto riesgo, como
el apalancamiento o el uso de derivados. Entre sus principales caracteristicas destacan las siguientes:

- Los recursos propios exigidos a las gestoras de este tipo de fondos son superiores a las de los
fondos tradicionales. Asimismo, las gestoras deben acreditar experiencia en este tipo de gestion.

- No se encuentra disponible para el publico de forma general, dado que requiere importes minimos
de inversion elevados (minimo de 50.000 euros).

- Esta sometido a una regulacion flexible. Pueden invertir en activos e instrumentos financieros y en
instrumentos financieros derivados, cualquiera que sea la naturaleza de su subyacente.

- No es de aplicacion la obligacion de calcular el valor liquidativo de forma diaria, ni ofrecer
liquidez a los reembolsos de forma diaria.

- Tendra como minimo 25 participes.

- El fondo deberé establecer su limite de endeudamiento, que no podra superar en cinco veces el
valor de su patrimonio.

Granja de servidores: Grupo de servidores utilizados para ejecutar tareas que por su complejidad
necesitan una capacidad mayor a la que puede prestar un sélo ordenador.
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HKEX (Hong Kong Exchanges): Mercado financiero de Hong Kong, formado por la Bolsa de
Valores, el Mercado de Futuros y la Cdmara de Compensacion de Hong Kong.

Housing: Modalidad de alojamiento destinado principalmente a grandes empresas y a empresas de
servicios web, al objeto de mantener un plan de continuidad de su negocio en caso de una posible
interrupcién del mismo. Consiste en vender o alquilar un espacio fisico de un centro de datos para que
el cliente coloque ahi su propio ordenador o servidor. El proveedor facilita la corriente y la conexion a
Internet, pero el servidor e incluso el hardware lo elige el cliente.

Ibex 35: indice selectivo de la bolsa espafiola que agrupa a las 35 principales empresas cotizadas.

11C (Institucion de Inversién Colectiva): Entidad cuyo objeto es la captacion de recursos a traves de
la emisién de participaciones (Fondos de Inversion) y de acciones (Sociedades de Inversion
Mobiliaria), su inversion en activos financieros y la administracion de las correspondientes carteras de
valores, es decir, es una entidad que canaliza el ahorro privado hacia los mercados financieros y de
capitales.

I-mode: Conjunto de tecnologias y protocolos disefiados para poder navegar a través de paginas
disefiadas especificamente para dispositivos moviles como teléfonos o PDAs.

Jasdaqg (Japan Association Of Securities Dealers Automated Quotation): Mercado tecnolégico
japonés para valores OTC.

J2ME (Java 2 Micro Edition): Version reducida de Java orientada a aplicaciones para dispositivos
electrénicos, como mdviles.

Java: Lenguaje de programacion usado tanto para Internet como para la ejecucion de programas,
permitiendo que las aplicaciones escritas en dicho lenguaje se ejecuten en cualquier ordenador.

Nasdaqg (National Association of Securities Dealer Automated Quotation): Bolsa de Valores
electrénica y automatizada cuya oficina principal estd en Nueva York. Sus indices méas representativos
son el Nasdaqg 100 y el Nasdagq Composite. Se caracteriza por comprender empresas de alta tecnologia
en electronica, informaética, telecomunicaciones y biotecnologia, entre otras.

NYMEX (New York Mercantile Exchange): Mayor mercado mundial de corros de futuros sobre
commodities. Tiene su sede en la ciudad de Nueva York.

NYSE (New York Stock Exchange): Mayor mercado de valores del mundo en volumen monetario y
el segundo en numero de empresas adscritas. También conocido como la Bolsa de Nueva York.

Over The Counter (OTC): Instrumentos financieros (acciones, bonos, materias primas o derivados
de crédito) sujetos a una negociacion bilateral, no homogénea ni estandarizada, en la cual las dos
partes se ponen de acuerdo sobre las modalidades de liquidacion del instrumento.

SFE (Sydney Futures Exchange): Mercado de derivados australiano, ubicado en Sidney.
SGX (Singapore Exchange): Principal Bolsa de Valores y derivados de Asia-Pacifico. Tiene su sede

en Singapur.
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Sharpe ratio: Medida del comportamiento de una inversion, o de una estrategia de inversion, en
funcion del riesgo. Se define en la siguiente formula: S= E/R — Rf]/[1 en el que R es el retorno de la
inversion analizada, Rf'es la tasa de interés libre de riesgo, E/R — Rf] es el valor esperado del exceso
de retorno de inversion comparado con el retorno de la inversion de referencia 'y [ es la desviacion
tipica (volatilidad) del exceso de retorno de la inversion.

SICAV (Sociedades de Inversion de Capital Variable): Sociedades an6nimas, dirigidas
principalmente a grandes patrimonios, que tienen por objeto exclusivo la adquisicion, tenencia,
disfrute y administracion en general y enajenacion de valores mobiliarios y otros activos financieros
para compensar por una adecuada composicién de sus activos, los riesgos y los tipos de rendimientos
sin participacion mayoritaria econémica o politica en otras sociedades. Disponen de un régimen fiscal
especial.

Stand by: Posicién en la que una maquina o sistema se encuentra conectada y en espera de recibir
ordenes.

TIFFE (Tokyo International Financial Futures Exchange): Mercado de derivados japonés, ubicado
en Tokio.

VaR (Value at risk): Maxima pérdida probable asociada al riesgo de mercado que un activo o una
cartera pueden sufrir en un intervalo de tiempo.

Vocacion inversora de una IIC: Indica el tipo de valores que componen la cartera de una IIC. El
mayor o menor porcentaje de renta fija o variable, valores nacionales o extranjeros, etc... permite
definir una serie de categorias de fondos, tal y como se detallan a continuacion (unas categorias
implican mas riesgo que otras, por lo que debe valorarse cudles resultan mas adecuadas para el propio
perfil del inversor):

Renta fija corto plazo: Fondo cuya cartera no incluye activos de renta variable, ni realiza derivados
cuyo subyacente no sea de renta fija. La duracién media de su cartera no puede superar los dos afios y
los activos estaran denominados en moneda euro, pudiendo llegar hasta un 5% de su patrimonio en
moneda distinta al euro.

Renta fija largo plazo: Fondo cuya cartera no incluye activos de renta variable ni realiza derivados
cuyo subyacente no sea de renta fija. La duracion media de su cartera es superior a dos afios. Los
activos estan denominados en monedas euro, con un maximo del 5% en monedas no euro.

Renta fija mixta: Fondo que invierte menos del 30% de su cartera en acciones o participaciones de 11C
y el resto en valores de renta fija o variable y en repos de deuda publica para gestionar la liquidez. Los
activos estan denominados en moneda euro, con un maximo del 5% en monedas no euro.

Renta variable mixta: Entre el 30% y el 75% de la cartera del fondo esta invertida en activos de renta
variable. Los activos estaran denominados en moneda euro, con un maximo del 30% en monedas no
euro.
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Renta variable nacional: Fondo gque invierte fundamentalmente en empresas espafiolas, cotizadas en el
mercado continuo espariol, tomando como referencia el indice IBEX-35. Utiliza como divisa principal
el euro, pudiendo alcanzar, como méaximo, el 30% de su cartera en moneda no euro.

Renta variable euro: Fondo de renta variable con un porcentaje superior al 75% de la cartera invertido
en activos de renta variable pertenecientes a paises integrados en la Union Europea. La inversion en
renta variable nacional no puede superar el 75% de la cartera. Los activos estardn denominados en
moneda euro, con un maximo del 30% en monedas no euro.

Renta variable internacional: La vocacion del fondo y objeto de gestion es la Renta Variable
Internacional, invirtiendo un porcentaje superior al 75% de su cartera en activos de renta variable. Los
activos estan denominados en monedas no euro en un porcentaje superior al 30%.

Renta variable Internacional EEUU: La politica de inversion del Fondo mantendrd un minimo del
75% de su cartera en renta variable internacional de los Estados Unidos. Los activos estaran
denominados en monedas no euro en un porcentaje superior al 30%.

Renta variable internacional emergentes: Fondo con un porcentaje minimo invertido en valores de
renta variable emergente de un 75% de su cartera. Los activos estdn denominados en monedas no euro
en un porcentaje superior al 30%.

Renta variable japonesa: Fondo que mantiene invertido un minimo del 75% de su cartera en renta
variable japonesa, teniendo como referencia el indice Nikkei 225. Los activos estan denominados en
monedas no euro en un porcentaje superior al 30%.

Global: Fondo sin definicién precisa en cuanto a su politica de inversion y que no encaja en ninguna
categoria. Puede estar invertido tanto en activos de renta fija como de variable, en 1IC, depdsitos,
instrumentos del mercado monetario y derivados financieros, oscilando los porcentajes destinados a
cada partida segun la coyuntura de los mercados. Este tipo de 11C puede operar en diferentes divisas.

Wap (Wireless Application Protocol): Estandar internacional de caréacter abierto para aplicaciones
que utilizan las comunicaciones inalambricas, como por ejemplo el acceso a Internet desde un teléfono
movil.

WML (Wireless Markup Language): Lenguaje que permite la visualizacion de paginas Web en
dispositivos inalambricos que incluyan la tecnologia.

Xetra (Exchange Electronic Trading): Plataforma electronica de negociacion de la Bolsa Alemana
donde se negocia la gran mayoria de los valores del indice DAX.
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l. RESUMEN

Se describen a continuacion las principales caracteristicas y los riesgos esenciales asociados al emisor
y a los valores objeto del presente folleto informativo. Se hace constar expresamente que:

(i)  Este resumen debe leerse como introduccidn al folleto informativo.

(i) Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por parte del
inversor del folleto informativo en su conjunto.

(ili) Cuando una demanda sobre la informacién contenida en el folleto informativo se presente ante
un tribunal, el inversor demandante podria, en virtud del Derecho nacional de los Estados
Miembros, tener que soportar los gastos de la traduccién del folleto antes de que dé comienzo el
procedimiento judicial.

(iv) No se exige responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente en base a este resumen, a
no ser que el mismo sea engafioso, inexacto o incoherente en relacion con las demas partes del
folleto informativo.

1. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y CALENDARIO

La operacion consiste en una oferta publica de suscripcion y de venta (la “Oferta”) de acciones de
Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. (en adelante “Renta 4”, la “Sociedad” o el “Emisor”), con las
caracteristicas que se describen a continuacion:

1.1 Caracteristicas de la Oferta
El importe nominal global inicial de la Oferta se distribuye de la siguiente forma:

a) Oferta Publica de Suscripcion: comprende 8.197.113 acciones de nueva emision con un valor
nominal de 0,40 euros cada una, por un importe nominal total de 3.278.845,20 euros,
representativo de un 25,22% de la cifra actual de capital y de un 83,46% de la Oferta inicial.

b)  Oferta Pablica de Venta: comprende 1.624.805 acciones ya emitidas y en circulacion, con un
valor nominal de 0,40 euros cada una, por un importe nominal total de 649.922,00 euros,
representativo de un 5,00% de la cifra actual de capital y de un 16,54% de la Oferta inicial.

El importe nominal global inicial de la Oferta podra ampliarse en el supuesto de que la Entidad
Coordinadora Global ejercite la opcidn de suscripcion green-shoe que la Sociedad tiene previsto
otorgar a dicha entidad sobre 1.473.287 acciones, que representan en su conjunto un importe nominal
de 589.314,80 euros (representativo de un 4,53% de la cifra actual de capital y de un 15% de la Oferta
inicial), en cuyo caso el importe nominal global de la Oferta podra ascender hasta un maximo de
4.518.082,00 euros (representativo de un 34,76% de la cifra actual de capital), integrando 11.295.205
acciones en total.

El nimero de acciones inicialmente ofertadas en el marco de la Oferta representa un 30,22% del
capital social actual de la Sociedad y un 24,13% del capital social de Renta 4 asumiendo la suscripcion
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completa de la ampliacion de capital que da lugar a la Oferta Pablica de Suscripcién y con
posterioridad a la ejecucion de dicho aumento de capital.

El nimero de acciones inicialmente ofrecidas sumadas a las ofertadas para dar cobertura a la opcién de
suscripcion green-shoe representan un 34,76% del capital social actual y un 26,79% del capital social
de la Sociedad tras la ejecucion, en su caso, del aumento correspondiente a la opcién green-shoe.

La Entidad Coordinadora Global de la Oferta es ING Bank, N.V. Las Entidades Aseguradoras y
Colocadoras (y Colocadoras Asociadas) son las que se sefialan en el apartado 5.4.1 de la Nota sobre
las Acciones.

La Entidad Agente es Caja Madrid Bolsa S.V., S.A.

La Oferta se realiza por parte de la propia Sociedad por lo que respecta a las acciones nuevas ofrecidas
en la OPS y por D. Juan Carlos Ureta Domingo, accionista de control de la Sociedad, por lo que se
refiere a la totalidad de las acciones objeto de la OPV.

1.2 Destinatarios de la Oferta

La Oferta esta estructurada en dos tramos, uno minorista, que se realizara integramente en Espafia, y
otro dirigido a inversores cualificados residentes en Esparia y fuera de Espafia.

El Tramo Minorista incluye inicialmente 2.455.479 acciones (2.049.278 acciones nuevas
correspondientes a la Oferta Publica de Suscripcion y 406.201 acciones existentes correspondientes a
la Oferta Publica de Venta), representativas de un 25% del total de la Oferta.

El Tramo para Inversores Cualificados incluye inicialmente 7.366.439 acciones (6.147.835 acciones
nuevas correspondientes a la Oferta Publica de Suscripcion y 1.218.604 acciones existentes
correspondientes a la Oferta PUblica de Venta), representativas de un 75% del total de la Oferta.

La asignacion inicial entre Tramos antes indicada se entiende sin perjuicio de las posibles
reasignaciones entre Tramos que puedan acordarse en los términos previstos en la Nota de Valores.

1.3 Finalidad de la Oferta

La Oferta tiene por finalidad, esencialmente: (i) potenciar el prestigio y reconocimiento de marca de
Renta 4 como empresa de referencia en los servicios de inversion en Espafia; (ii) incrementar la
transparencia organizativa y someter la gestion a la disciplina del mercado; (iii) profundizar en el
modelo de gobierno corporativo; y (iv) ofrecer una mayor liquidez a los accionistas de Renta 4
mediante la negociacion de sus acciones en las Bolsas de Valores.

Por lo que se refiere a la Oferta Publica de Suscripcion, ésta se realiza con el fin de obtener los
recursos necesarios para financiar el crecimiento esperado de la actividad del Grupo y de los recursos
gestionados y administrados asi como para fortalecer la estructura de balance y financiera del Grupo.
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14 Banda de Precios Indicativa y No Vinculante

Al so6lo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulacidn de sus peticiones
de compra/suscripcion, se ha establecido una Banda de Precios Indicativa y No Vinculante para las
acciones de la Sociedad, de entre 8,80 y 10,80 euros por accion.

Se hace constar expresamente que la Banda de Precios Indicativa y No Vinculante ha sido fijada por la
Sociedad de comudn acuerdo con la Entidad Coordinadora Global, sin que exista un experto
independiente que asuma responsabilidad alguna por la valoracion de las acciones de la Sociedad
resultante de dicha Banda de Precios Indicativa y No Vinculante.

La citada Banda de Precios Indicativa y No Vinculante supone asignar a la Sociedad una
capitalizacion burséatil o valor de mercado de la totalidad de sus acciones de entre 285.965.592 y
350.957.772 millones de euros, con caracter previo a la OPS, y de entre 358.100.186,40 euros y
439.486.592,40 euros después de la OPS (sin tener en cuenta la opcion de suscripcion green shoe).
Asimismo, tomando en consideracion el resultado neto ajustado del ejercicio 2006 por accién y
teniendo en cuenta el nimero de acciones emitidas en caso de suscripcion completa de la OPS (sin
considerar las acciones correspondientes a la opcion de suscripcion green-shoe), dicha capitalizacion
bursétil supone un PER de entre 56,76 y 69,66 veces.

15 Admisién a cotizacion

Esta previsto que todas las acciones de la Sociedad sean admitidas a cotizacién en las Bolsas de
valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y su incorporacion en el Sistema de Interconexion
Bursatil Espafiol (Mercado Continuo), con fecha 14 de noviembre de 2007.

1.6 Calendario de la Oferta

Esta previsto el siguiente calendario para la Oferta:

Actuacion Fecha

Firma del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista
Registro del Folleto por la CNMV 25 de octubre de 2007

Inicio del Periodo de Prospeccion de la Demanda (Book building) en el que se formularan
Propuestas de Compra/Suscripcion por los Inversores Cualificados 29 de octubre de 2007

Inicio del Periodo de Formulacién de Mandatos de Compra/Suscripcion
Inicio del Periodo de Revocacion de Mandatos de Compra/Suscripcion 29 de octubre de 2007

Fin del Periodo de Formulacién de Mandatos de Compra/Suscripcion
Fijacién del Precio Maximo Minorista .

. - - - 5d bre de 2007
Firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista & noviembre de

Periodo de Oferta Pablica: Inicio del Periodo de Solicitudes Vinculantes de Compra/Suscripcion 6 de noviembre de 2007

Fin del Periodo de Solicitudes Vinculantes de Compra/Suscripcion
Fin del Periodo de Revocacion de Mandatos de Compra/Suscripcion 9 de noviembre de 2007
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Fijacién del Precio Minorista

Asignacién definitiva de acciones al Tramo Minorista

Realizacién del prorrateo, en su caso

Fin del Periodo de Prospeccion de la Demanda (Book building)

Fijacion del Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta 12 de noviembre de 2007
Seleccion de Propuestas de Compra/Suscripcion en el Tramo para Inversores Cualificados

Firma del Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados

Inicio del plazo de confirmacion de Propuestas de Compra/ Suscripcion en el Tramo para

Inversores Cualificados

Finalizacion del plazo de confirmacion de Propuestas de Compra/ Suscripcion en el Tramo para

Inversores Cualificados

Otorgamiento de la escritura publica de ejecucion y cierre del aumento del capital social,

inscripcion en el Registro Mercantil de Madrid y depdsito de copias autorizadas de la misma en .

Iberclear, CNMV y Bolsa de Madrid 13 de noviembre de 2007
Adjudicacion de acciones a inversores

(“Fecha de la Operacion”)

Admision a negociacion oficial )
Inicio del periodo de estabilizacion 14 de noviembre de 2007

Liquidacién de la Oferta 16 de noviembre de 2007

Fin del periodo de estabilizacion 14 de diciembre de 2007

2. COMPOSICION DEL ACCIONARIADO

A continuacién se detalla la situacion del capital social de Renta 4 antes de la Oferta objeto del
presente Folleto y después de la misma, asumiendo que se suscriben y adquieren la totalidad de las
acciones de la Oferta:

Antes de la Oferta Después de la Oferta
% capital % capital %o capital
Acciones directas antes de Acciones directas antes después
e indirectas Oferta e indirectas green-shoe green-shoe
Juan Carlos
. 22.712.266 69,89% 21.087.461 51,82% 50,01%
Ureta Domingo
Otros Consejeros 1.711.276 5,27% 1.711.276 4,21% 4,06%
Altos Directivos 419.862 1,29% 419.862 1,03% 0,99%
Acciones 799.012 2,46% 799.012 1,96% 1,89%
Propias
Resto de 6.853.674 21,09% 16.675.592 40,98%  43,05%
accionariado
Total 32.496.090 100% 40.693.203 100% 100%
Acciones
ofertadas - - 11.295.205 - 26,78%

(incluyendo el
green-shoe)

(1) De acuerdo con lo establecido en el apartado 18.1 del Documento de Registro, respecto al Plan de Entrega de Acciones descrito en el
apartado 17.3 del Documento de Registro, podra producirse un trasvase de hasta 779.904 acciones propias (un 1,91% del capital post
OPS) a la participacion mantenida por los Consejeros y Altos Directivos.

Por otro lado, podrian producirse los siguientes trasvases a la autocartera de la Sociedad:

(i) de acuerdo con lo establecido en el apartado 17.3.2 del Documento de Registro (“Préstamos a Consejeros Ejecutivos, Altos
Directivos y empleados tipo 0 (Plan 15”), en el marco del Plan-15, 404.950 acciones (representativas de un 0,99% del capital
post OPS) mantenidas por empleados de la Sociedad (recompra de acciones por la Sociedad en caso de finalizacion de la
relacion laboral o cambio de control); y
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(i) de acuerdo con lo establecido en el 17.3.2 y el apartado 19 del Documento de Registro (“Operaciones de partes vinculadas™)
253.200 acciones (un 0,62% del capital post OPS) mantenidas por un Consejero y tres Altos Directivos (ejercicio por la
Sociedad de la opcion de compra en caso de que dejen de tener dichas personas relacién laboral con la Sociedad o en el
supuesto de cambio de control).

Para mas informacion sobre las participaciones (directas e indirectas) del Accionista Significativo, de
los deméas miembros del Consejo de Administracion y de los Altos Directivos, asi como sobre la
autocartera, véanse los apartados 17.2, 18.1 y 21.1.3 del Documento de Registro.

De acuerdo con la informacién de la que dispone la Sociedad, a la fecha de registro del presente
Folleto existen 297 accionistas que se clasifican como “resto de accionariado”. Tomando en
consideracion la media de la banda de precios no vinculante (9,80 euros por accion) la capitalizacion
bursétil del resto del accionariado de la Sociedad seria de 163.420.801,60 euros post OPS y sin
considerar el ejercicio de la opcion de suscripcion green shoe.

La Sociedad desconoce la intencidn de los Consejeros y Altos Directivos de acudir o no a la Oferta. D.
Juan Carlos Ureta Domingo, como accionista de control de la Sociedad, ha manifestado que no
adquirira ni suscribira acciones objeto de la Oferta durante el periodo de colocacion de la misma.

3. DESCRIPCION DEL EMISOR

Renta 4 es la entidad matriz de un conjunto de sociedades dedicadas a proporcionar servicios
especializados de ahorro e inversion e independiente de cualquier grupo financiero o industrial.

Dentro del Grupo Renta 4 se pueden diferenciar los siguientes segmentos de actividad:

(@) Intermediacion: Actividades de compra y venta de valores y otros instrumentos financieros en
los mercados de valores nacionales, internacionales y la comercializacion de Instituciones de
Inversion Colectiva (I1C) y Fondos de Pensiones, gestionados y de terceros y la actividad de
Entidad Gestora de Deuda Publica. La intermediacion representa a 31 de diciembre de 2006 un
75,29% del margen ordinario del Grupo y un 65,59% sobre los ingresos de la Compafiia.

(b) Gestion de Activos: (i) Gestion de 1IC (31 Fondos de Inversion y 45 SICAV) y Fondos de
Pensiones (actualmente 4) que realizan las Entidades Gestoras del grupo; (ii) gestion
discrecional de carteras en Bolsa; (iii) gestion discrecional de carteras de Fondos de Inversion o
combinadas de acciones y Fondos de Inversién, ya sean éstos de las gestoras del grupo o de
terceras gestoras; y (iv) gestion de altos patrimonios, actividad denominada Gestion Patrimonial
Privada (GPP). La gestion de activos representa a 31 de diciembre de 2006 un 9,63% del
margen ordinario del Grupo y un 21,27% sobre los ingresos de la Compaiiia.

(c)  Servicios Corporativos y otros: Servicios a empresas Yy, ademas, otras actividades no incluidas
en los segmentos anteriores, cuya contribucion a los resultados del Grupo no es especialmente
significativa de forma separada. En este segmento se incluyen principalmente las actividades de
deposito de valores, depositaria de 1IC y la percepcién de dividendos de la cartera permanente
(acciones de BME) y, en menor medida, las actividades de asesoramiento corporativo, y el
aseguramiento y colocacion de emisiones y ofertas publicas. EI segmento de servicios
corporativos y otros representa a 31 de diciembre de 2006 un 15,08% del margen ordinario del
Grupo y un 13,14% sobre los ingresos de la Compaifiia.
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El modelo de negocio de Renta 4 se establece sobre tres grandes lineas: reconocimiento de marca de
operador independiente y especializado en servicios de inversion, amplia red de distribucion y canales
de acceso a los productos y servicios y un fuerte apoyo tecnoldgico. Este modelo tiene una cierta
diferenciacion respecto a otras entidades independientes del sector (excluyendo, por tanto, las redes de
Bancos y Cajas de Ahorros).

Renta 4 cuenta con una red de distribucion con presencia en todo el territorio nacional a través de 56
oficinas (47 oficinas, 6 oficinas en proceso de inminente apertura, 2 oficinas gestionadas por agentes
comerciales y 1 oficina gestionada por una sociedad representante participada). A través de esa red se
pone a disposicion de los clientes una diversidad y amplitud de productos y servicios de inversion no
s6lo de Renta 4 sino también de otras empresas de servicios de inversion o gestoras.

Renta 4 no sélo distribuye sus productos a través de su red, sino que progresivamente ha ido
colocando sus productos como fondos de inversion o incluso su sistema de intermediacion on line, en
redes de terceros.

La diferenciaciéon de Renta 4 también pasa por la utilizacion intensiva de las nuevas tecnologias en
todos los procesos de negocio, tanto a nivel de “back office”, administracién y control, como a nivel
comercial y de relacion con los clientes.

Por lo que respecta al tipo de clientela, aungue Renta 4 cuenta con clientes de caracter institucional y
grandes patrimonios, predominan los clientes del segmento del “retail” que suponen un 82% del total
y que son los que realizan un mayor nimero de operaciones.

4. GOBIERNO CORPORATIVO Y CONSEJO DE ADMINISTRACION

La Sociedad entiende que cumple con la mayoria de las recomendaciones contenidas en el Cddigo
Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas aprobado por la CNMV el 22 de mayo de
2006.

Tal y como se desarrolla en el apartado 16.4 del Documento de Registro, del conjunto de 58
recomendaciones contenidas en el Coédigo Unificado, no se han incorporado expresamente a los
mencionados textos corporativos las recomendaciones 3 (sometimiento a la Junta General de
accionistas de decisiones de transformacion de la Sociedad en holding y adquisicion o enajenacion de
activos esenciales), 17 (autorizacion a un Consejero independiente para solicitar la convocatoria del
Consejo, incluir puntos nuevos del orden del dia en las reuniones del mismo y dirigir la evaluacién del
Presidente) y 40 (votacién separada por la Junta General del informe sobre politica de retribucion de
los Consejeros).

El Consejo de Administracion de la Sociedad estd compuesto por 10 miembros, de los cuales 3 son
ejecutivos, 5 son independientes y 2 estan considerados como “otros externos” (véase apartado 14.1
del Documento de Registro). El Presidente del Consejo tiene caracter de ejecutivo y el Vicepresidente
de independiente.
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MAGNITUDES FINANCIERAS CONSOLIDADAS MAS RELEVANTES DE LOS
EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006, 2005 Y 2004, Y A 30

DE JUNIO DE 2007

Principales magnitudes de los balances de situacion consolidados para los ejercicios

cerrados a 31 de diciembre de 2006 y 2005 preparados conforme a NIIF

PRINCIPALES MAGNITUDES BALANCE % total % total Var
(miles de euros) 2006 activo 2005 activo 06/05
Activo
ACTtIVOS NO COITIENTES ...ooovviiieeie e 93.527 18,34% 56.967 14,55% 64,18%
Fondo de COMEICIO ......covvivieeiiiieiieceecie e 11.011 2,16% 4.480 1,14% 145,78%
Activo Material .........ccccoovviiviiicece e, 25.755 5,05% 25.670 6,56% 0,33%
Activos Financieros disponibles para la venta® ...... 52.575 10,31% 23.433 5,99% 124,36%
Otros Activos NO COMMENtES.......coveevveeereeireeireeereenne 4,186 0,82% 3.384 0,86% 23,70%
ACtivos Corrientes® ..., 416.407 81,66%0 334.496 85,45% 24,49%
Total ACTIVO ...ooveicicececececcee e 509.934 100,00% 391.463 100,00% 30,26%0
% total % total Var
Pasivo 2006 pasivo 2005 pasivo 06/05
Patrimonio NEtO .......ccoveveeiveeiieccecce e 65.920 12,93% 34.681 8,86% 90,08%
Pasivos NO COITIENTES ......cceveeverieeierie e sre s 68.073 13,35% 60.597 15,48% 12,34%
Pasivos corrientes 375.941 73,72% 296.185 75,66% 26,93%
Total PasiVo .....cccccveviiiiciececcee e 509.934 100,00% 391.463 100,00% 30,26%
Endeudamiento Financiero Total® ..................... 78.896 - 71.026 -
Endeudamiento Financiero Total/ Total pasivo... 15,47% - 18,14% - -
Endeudamiento Financiero c.p/
Endeudamiento Financiero Total ..........c..cccoc...... 27,07% - 24,31% - -
Endeudamiento Financiero Total/ Patrimonio
NETO....cuteeiii et 119,68% - 204,80% - -
(1)  Participacion en el capital de BME (A 31/12/06 un 1,792% del capital de BME y a 31/12/05 un 2,0385% del capital de BME). El

©)

incremento desde 2005 se ha producido como consecuencia de la revaluacion a valor razonable de dicha cartera que se determina en

base a su cotizacion.

“Activos corrientes” incluye Cartera de negociacion + Créditos y cuentas a cobrar + Efectivo y equivalentes de efectivo + Activos

fiscales diferidos + Otros.

El Endeudamiento Financiero Total incluye Préstamos y Pasivos Financieros Implicitos + Contratos de arrendamiento Financiero +
Deudas por efectos a pagar (pagos pendientes por la adquisicion de sociedades dependientes de la Sociedad).
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5.2 Principales magnitudes de los balances de situacion consolidados para los ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2004 preparados conforme a Circular 1/1993 de la
CNMV

PRINCIPALES MAGNITUDES BALANCE % total % total Var

(miles de euros) 2005 activo 2004 activo 05/04

Activo®

INMOVILIZAAOD ... 25.995 6,88% 26.626 7,25% -2,37%

Fondo de COMEICIO ......cccuviiiiiiie et 3.644 0,96% 5.536 1,51% -34,18%

Cartera de NegoCiaCion .........ccoovevreeneierinieiree e, 213.795 56,58% 220.463 60,00% -3,02%

Otras cuentas de aCtivo@..........c....cimrrrrrrreernsnnrerreess 134.459 35,58%  114.783 31,24% 17,14%

TOLAI ACEIVO oo 377.893  100,00%  367.408  100,00% 2,85%

(1)  El Activo a corto plazo durante el ejercicio 2005 asciende a 332.840 miles de euros frente a 320.992 miles de euros en el ejercicio
2004. El Activo a largo plazo durante el ejercicio 2005 fue de 45.053 miles de euros frente a 46.416 miles de euros del ejercicio 2004.

(2) “Otras cuentas de activo” incluye Cartera permanente por importe de 7.983 y 7.346 miles de euros en el 2005 y 2004 respectivamente
(basicamente acciones de BME, a 31/12/05 un 2,038% del capital de BME y a 31/12/04 un 1,99% del capital de BME) + Inversiones
dudosas, morosas o en litigio + Crédito a particulares + Intermediarios Financieros + Tesoreria + Cuentas de periodificacion.

% total % total Var
Pasivo 2005 pasivo 2004 pasivo 05/04
FONAOS PrOPIOS ... 27.898 7,38% 27.876 7,59% 0,08%
Intereses de SOCIOS EXEINOS........ccvvecerivveeiieieeeereeeie e, 976 0,26% 1.452 0,40% -32,78%
Diferencia Negativa de Primera consolidacion.................... 2.821 0,75% 2.915 0,79% -3,22%
Pasivos a 1argo plazo ..., 52.128 13,79% 47.514 12,93% 9,71%
Pasivos @ Corto Plazo .........ccoeeeieeriineieieee e 294.070 77,82% 287.651 78,29% 2,23%
TOtAl PASIVO ... 377.893 100,00% 367.408 100,00% 2,85%
Endeudamiento Financiero Total®............c............ . 64527 - 55.920 - -
Endeudamiento Financiero Total / Total pasivo.............. 17,08% - 15,22% - -
Endeudamiento  Financiero c.p/ Endeudamiento
FIinanciero Total .......ooocvviiieie e 24,74% - 22,71% - -
Endeudamiento Financiero Total / patrimonio neto®..... 203,59% - 173,43% - -

(3) El Endeudamiento Financiero Total incluye: Préstamos con entidades de crédito y Contratos de Arrendamiento Financiero (capital
pendiente de amortizar).

(4)  El Patrimonio neto bajo Circular 1/1993 incluye Fondos Propios + Intereses de socios externos + Diferencia Negativa de primera
consolidacion.
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Principales magnitudes de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas para los
ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2006 y 2005 preparadas conforme a NIIF, y de la
cuenta de pérdidas y ganancias para los ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2005 y
2004 preparada conforme a Circular 1/1993 de la CNMV

PRINCIPALES MAGNITUDES CUENTA DE

PERDIDAS Y GANANCIAS Var Var
(miles de euros) 2006 2005 06/05 2005 2004 05/04
Segun Circular
Segun NIIF 1/1993

Ingresos e 55.531 40.951 35,60%  40.951 32.554 25,79%

GASEOS @ ..o 17.474 12.476 40,06%  12.476 9.411 32,57%

Margen Ordinario L 13.665 9.650 41,61%  10.158 7.123 42,61%

26 SODTE INGFESOS ..ot 24,61% 23,56% 443% 24,81% 21,88% 24,61%

Resultado antes de IMPUEStOS .........c.ccvevvvevierieeienienns, 25.032 5779  333,15% 6.504 532  1.122,56%

26 SODITC INZGFESOS ...covveveeieieeeieee e 45,08% 14,11% 219,49% 15,88% 1,63% 874,23%

Resultado después de Impuestos ...........ccceveeererrennans, 17.198 3.878  343,48% 4.053 472 758,69%

26 SODITE INGFESOS ....c.eeeeieee e 30,97% 947%  227,03% 9,90% 1,45% 582,76%

Resultado neto ajustado B e 6.309 3.878 62,69% 4.053 472 758,69%

PRINCIPALES RATIOS

Resultado Neto / Patrimonio Neto Medio 34,19% 7,71% - 12,68% 1,48% -

Resultado Neto / Activo medio 3,82% 0,86% - 1,09% 0,13% -

Gastos de explotacion / Margen Bruto® 65.22%  67,02% - 6514%  70,29% -

56,76 /

PER® ... 69,66 - - - - -

Beneficio por accion (euros)™ .......o..ovevvvceeeveeeecrseenn. 0,40 0,25  336,00% 0,26 0,03 766,67%

(1) Ingresos agrupa comisiones percibidas + intereses y asimilados (procedentes de renta fija privada y deuda publica) + rendimientos de
instrumentos de capital (dividendos de BME).

(2)  Gastos agrupa comisiones pagadas + intereses y cargas asimiladas.

(3) Margen ordinario (equivalente a resultado de explotacién) calculado como Ingresos — Gastos +/- Neto del resultado de operaciones
financieras (cartera de negociacion) +/- Diferencias de cambio — gastos de personal — otros gastos generales (no se tienen en cuenta los
gastos de amortizacion).

(4)  Beneficio sin incluir venta de participacion accionarial en BME y su efecto fiscal.

(5)  El Margen Bruto incluye: Comisiones percibidas + Intereses y rendimientos asimilados + Rendimientos de Instrumentos de capital -
Comisiones pagadas - Intereses y cargas asimiladas +- Resultado neto de operaciones financieras +- diferencias de cambio.

(6) Precio por accion (tomando la parte baja y alta de la Banda de Precios Indicativa y No vinculante, y teniendo en cuenta el nimero de
acciones emitidas en caso de suscripcién completa de la OPS (sin considerar las acciones correspondientes a la opcion de suscripcion
green-shoe) | Resultado neto ajustado 2006 por accion.

(7)  Alahorade calcular el beneficio por accién el beneficio que se tiene en cuenta es el resultado neto ajustado.
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5.4 Principales magnitudes de los balances de situacion consolidados al 30 de junio de 2007 y
31 de diciembre de 2006 preparados conforme a NIIF

PRINCIPALES MAGNITUDES BALANCE % total Var % total
(miles de euros) 30/06/07 activo 06/07-06 2006 activo
Activo
ACEIVOS NO COMTIENTES ...t 136.393 24,17% 45,83% 93.527 18,34%
Fondo de COMEICIO .....cccvveiiiiiie it 11.011 1,95% 0,00% 11.011 2,16%
ACtiVo Material .......coooeiieiicirneee e 29.204 5,18% 13,39% 25.755 5,05%
Activos Financieros disponibles para la venta®................ 93.028 16,49% 76,94% 52.575 10,31%
Otros Activos no corrientes 3.150 0,56% -24,75% 4.186 0,82%
ACEIVOS COPTIENtES® ... 427.802 75,83% 2,74% 416.407 81,66%
TOtal ACHIVO ..o 564.195  100,00% 10,64% 509.934  100,00%
% total Var % total
Pasivo 30/06/07 pasivo 06/07-06 2006 pasivo
Patrimonio Neto 87.684 15,54% 33,02% 65.920 12,93%
PasiVOS NO COTTIENES.........cocveiiriiiiieeie e 103.134 18,28% 51,51% 68.073 13,35%
PaSiVOS COMTIBNTES......ueeiiviiiiieiii ettt 373.377 66,18% -0,68% 375.941 73,72%
TOtal PASIVO ....ocveiiicecc e 564.195  100,00% 10,64% 509.934  100,00%
Endeudamiento Financiero Total® .............cccccoooreev..e. 116.413 - - 78.896 -
Endeudamiento Financiero Total/ Total pasivo 20,63% - - 15,47% -
Endeudamiento Financiero c.p/ Endeudamlento
FIiNanciero Total .........ocoveveeie et 25,82% - - 27,07% -
Endeudamiento Financiero Total/ Patrimonio Neto ....  132,76% - - 119,68% -

(1) Participacion en el capital de BME (A 30/06/07 un 2,28% del capital de BME y a 31/12/06 un 1,792% del capital de BME).

(2)  “Activos corrientes” incluye Cartera de negociacion + Créditos y cuentas a cobrar + Efectivo y equivalentes de efectivo + Activos
fiscales diferidos + Otros.

(3) El Endeudamiento Financiero Total incluye Préstamos y Pasivos Financieros Implicitos + Contratos de arrendamiento Financiero +
Deudas por efectos a pagar (pagos pendientes por la adquisicion de sociedades dependientes de la Sociedad).
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55 Principales magnitudes de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas para los
periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2007 y 2006 preparadas conforme a
NIIF
PRINCIPALES MAGNITUDES CUENTA DE
PERDIDAS Y GANANCIAS Var
(miles de euros) 30/06/07 30/06/06 06-07/06-06
INGIESOS @ ..o 36.714 24.393 50,51%
GAStOS @ ..o 12.434 6.860 81,25%
Margen Ordinario ® ..o, 12.185 6.729 81,08%
06 SODITC INZGFESOS ...o.vveeveeeieeeiieeeeitee e 33,19% 27,59% 20,31%
Resultado antes de IMPUESEOS ........ccccoveveveieieviiserieieeaiens 11.480 5.600 105,00%
26 SODTE INGFESOS ...t 31,27% 22,96% 36,19%
Resultado después de Impuestos .........ccoceereerereecrieienenns 8.006 3.482 129,93%
26 SODITC INGFESOS ...eeveneeeeeeeeee e 21,81% 14,27% 52,84%
Resultado neto ajustado™ ............cco..coocvvereeereiererennreerene 8.004 3.482 129,87%

PRINCIPALES RATIOS

Gastos de explotacion/Margen Bruto® 52,89% 62,62% -
Beneficio por accion (euros)™® ..., 05 0,22 127,27%

Notas (1) a (5) y (7) ver tabla de cuentas de pérdidas y ganancias apartado 5.3 anterior.
(8) En el nimero de acciones no se tiene en cuenta el split realizado en julio de 2007.

5.6 Contribucion de cada uno de los segmentos a la cifra total de ingresos, al margen bruto y
al margen ordinario para los ejercicios 2006,2005 y 2004

% % % Var. Var.
(miles de euros) 2006 sobre total 2005 sobre total 2004 sobre total 06/05 05/04
Intermediacion. ... 36.423 65,59% 24.691 60,29% 22.172 68,11%  47,52% 11,36%
Gestion de activos oo 11.810 21,27% 9.265 22,62% 7.208 22,14% 2747% 2854%
Servicios corporativos y otros....  7-298 13,14% 6.995 17,08% 3.174 9,75% 433% 120,38%
Total iINGres0S.......ovvvvrrrrrrsserrnn 55531  100,00% 40951  100,009% 32554  100,00%  3560% 25,79%

% % % Var. Var.
(miles de euros) 2006 sobre total 2005 sobre total 2004 sobre total 06/05  05/04
Intermediacion............ccccccuevvnen. 28.818 73,35% 21.147 72,27% 19.116 79,72% 36,27% 10,62%
Gestion de activos ...........cc.c...e.. 5.180 13,19% 2.851 9,74% 2.023 8,44% 30,77% 40,93%
Servicios corporativos y otros ...  5.288 13,46% 5.264 17,99% 2.839 11,84% 0,46%  88,30%
Total margen bruto”................ 39286 100,00% 29262  100,00% 23978  100,00%  34,26% 22,04%

(*) El margen bruto incluye ingresos - gastos +/- resultado de operaciones financieras +/- diferencias de cambio.

% % Var. Var.
(miles de euros) 2006 sobre total 2005 % sobre total 2004 sobre total 06/05 05/04
Intermediacion............ccccccueueee.n. 10.288 75,29% 6783 70,29% 6.919 97,07% 51,67% -1,97%
Gestion de activos ..................... 1.316 9,63% 119 1,23% -160 -2,24% 1005,88% -174,38%
Servicios corporativos y otros ...  2.061 15,08% 2.748 28,48% 369 5,18% -25,00%  644,72%
Total margen ordinario® ....... 13.665 100,00% 9.650 100,00% 7.128 100,00% 41,61%  35,38%

(*) El margen ordinario incluye el margen bruto (-) gastos de personal (-) gastos generales.
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5.7 Contribucion de cada uno de los segmentos a la cifra total de ingresos, al margen bruto y
al margen ordinario para los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2007 y
2006
Var.
(miles de euros) 30/06/07 % s/ total 30/06/06 % s/ total 07-06
INtermediacion..........ccovereeiiee e 27.436 74,73% 16.389 67,19% 67,40%
Gestion de activos 5.426 14,78% 3.760 15,41% 44,31%
Servicios corporativos y OtroS ..........ccoceveeeereecrennne 3.852 10,49% 4,244 17,40% -9,24%
TOtal INGESOS......cvvvecivceeieeeisree e 36.714 100,00% 24.393 100,00% 50,51%
Var
(miles de euros) 30/06/07 % s/ total 30/06/06 % s/ total 07-06
INterMEdiaCion............coc.veveervecreeeerreereeseesseeneon. 19.231 74,35% 12.877 71,53% 49%
Gestion de aCtiVOS.......ccoveeieveeeeeeee e 2.457 9,50% 1.162 6,45% 111%
Servicios corporativos y OtroS.........coceevevveveeennnne 4,176 16,15% 3.964 22,02% 5%
Total margen bruto™ ..............ccooocoorvirrrecrerrenne. 25.864 100,00% 18.003 100,00% 44%

(*) El margen bruto incluye ingresos - gastos +/- resultado de operaciones financieras +/- diferencias de cambio.

Var
(miles de euros) 30/06/07 % s/ total 30/06/06 % s/ total 07-06
Intermediacion..........ccocoevevieiiieiiiese e 9.086 74,57% 4.641 68,97% 96%
Gestion de aCtiVOS........ccceeveveiieiieecee e 565 4,64% -476 -7,07% -219%
Servicios corporativos y OtroS..........ccoeeeeeeirennens 2.534 20,80% 2.564 38,10% -1%
Total margen ordinario™...........cccoccovevmrrcerin. 12.185 100,00% 6.729 100,00% 81%
(*) EI margen ordinario incluye el margen bruto (-) gastos de personal (-) gastos generales.
6. FACTORES DE RIESGO (RESUMEN DE LA SECCION Il DEL FOLLETO)
1) FACTORES DE RIESGO DEL SECTOR DE ACTIVIDAD DEL GRUPO RENTA 4
1.1 Cardacter ciclico del sector de servicios de inversion y dependencia de la evolucion de la

rentabilidad de los mercados y de la volatilidad, especialmente de la Bolsa nacional

El negocio de Grupo Renta 4, como toda actividad de servicios de inversion y gestion de activos, esta
muy ligado a la situacion del ciclo econémico, a las condiciones econémicas nacionales e
internacionales y a las perspectivas de crecimiento existentes. Con respecto a la influencia del ciclo en
el comportamiento de los inversores, frente a periodos de crisis econdmica en los que los
inversores/ahorradores tienden a invertir en depdsitos bancarios y en activos monetarios con poco
riesgo, en épocas de buena situacién econémica la inversion directa (instrumentos financieros) y la
inversion colectiva (fondos de inversién y SICAV) adquieren mas importancia.

El ciclo econdmico ha sido bueno en los ultimos afios. La economia mundial alcanz6 en 2006 una tasa
de crecimiento cercana al 5% (un 3,9% en Espafia). No obstante, en lo que llevamos de 2007 y para
afios sucesivos se estd percibiendo cierta incertidumbre ante la crisis de liquidez en el mercado de
crédito y ante el comportamiento de algunos factores de la economia (ver apartados 6.2.1 y 6.2.2 del
Documento de Registro). En particular, se espera una tasa menor de crecimiento en Espafia para 2008
(un 2,7% frente al 3,8% del 2007). Asimismo, el creciente nivel de tipos de interés (con subidas de 1,8
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puntos desde enero de 2006, hasta el 4,6% actual) pueda dar lugar a un desplazamiento de la inversién
hacia los depo6sitos bancarios.

La volatilidad y rentabilidad de los mercados de valores son factores que afectan muy directamente al
negocio de Grupo Renta 4. La primera puede suponer un aumento del volumen negociado vy, si es
excesiva, puede suponer una disminucién general del interés de los inversores en los mercados.

Por otro lado, una pérdida de rentabilidad podria hacer disminuir el interés mostrado por los inversores
en la realizacion de operaciones sobre instrumentos financieros.

1.2 Riesgo derivado de la competitividad y de la aplicacién de la Directiva de Mercados e
Instrumentos financieros (MiFID)

El sector de servicios de inversion espafiol es altamente competitivo. EI Grupo Renta 4 se enfrenta a
competidores importantes nacionales e internacionales, con redes de comercializacién mas amplias,
con importantes economias de escala, y con una gama de productos y servicios complementarios a los
servicios de inversion que Renta 4, por su vocacion de empresa especializada, no ofrece.

Adicionalmente, como consecuencia de la aplicacion de la Directiva MiFID, el actual sistema de
mercados financieros se verad sometido a una relevante transformacion que llevard consigo la
eliminacion del principio de concentracion de érdenes existente en la actualidad, dando lugar a una
previsible ruptura del monopolio de las Bolsas y a la aparicion de plataformas alternativas de
negociacion y otras formas de contratacién fuera de la Bolsa, junto con el establecimiento de un
pasaporte europeo mas flexible (que propiciard la entrada de nuevos competidores extranjeros,
especialmente a través de agentes vinculados).

1.3 Dependencia de contratos suscritos con ING Direct

Renta 4 distribuye sus productos a través de redes de terceros y ofrece sus servicios de intermediacion
a otros intermediarios financieros, lo que supone una cierta dependencia del mantenimiento de los
contratos suscritos. Entre los acuerdos alcanzados destacan los suscritos con ING Direct relativos a la
comercializacion y distribucion en exclusiva por parte de ING Direct de un fondo de inversién
gestionado por R4 Gestora y de un fondo de pensiones gestionado por R4 Pensiones, asi como el de
intermediacion bursétil y deposito de los valores de sus clientes que operan a través del “Broker
Naranja”. A 30 de junio de 2007, del patrimonio total de Renta 4 un 16,85% correspondia a clientes de
ING Direct, y los ingresos generados por estos clientes representaron un 11,30% de los ingresos
totales del Grupo y un 15,57% del total de comisiones percibidas por Renta 4. No obstante, el ingreso
neto para Renta 4 supuso un 5,55% del margen ordinario.

1.4 Erosién en tarifas y comisiones en la intermediacion, especialmente de instrumentos
derivados, y en la actividad de custodia

El sector de servicios de inversién, como consecuencia de la alta competitividad que se produce en el
mismo, esta sufriendo una presion en las tarifas de la mayor parte de productos y servicios (en el caso
de Renta 4 le afecta fundamentalmente en la intermediacion de instrumentos derivados y en la
actividad de custodia), especialmente donde existe poca diferenciacién de producto, lo que se traduce
en una reduccién de los margenes. Las comisiones obtenidas por el Grupo Renta 4 en la
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intermediacion de instrumentos derivados nacionales han experimentado descensos de un 12% en el
primer semestre del afio, respecto al mismo periodo del 2006. Asimismo, durante los dos Gltimos afios
se han registrado retrocesos del 3% (en 2006) y del 21% (en 2005), a pesar de que el nimero de
operaciones ejecutadas por el Grupo en este mercado ha experimentado un incremento del 40%
durante el primer semestre del afio respecto al mismo periodo del 2006, mientras que en 2006 y 2005
se han incrementado en un 18% y un 14%, respectivamente.

Por otra parte, ante la intensa competencia y numerosas ofertas promocionales que existen en el
mercado, Renta 4 responde también mediante actuaciones promocionales en algin producto o servicio.
Estas ofertas promocionales se establecen especialmente en la custodia de titulos mediante periodos
gratuitos de comisiones.

1.5 Riesgo reputacional

Este riesgo es particularmente relevante para las empresas que acttan en el sector de Grupo Renta 4,
debido a que la naturaleza del negocio requiere que se mantenga la confianza de los inversores,
acreedores y el mercado en general, generdndose una exposicién a la incertidumbre como
consecuencia de la percepcion que estos grupos puedan tener acerca de la empresa en cuestion o
acerca de empresas especializadas en otro tipo de activos dedicadas a captar ahorro del publico.

1.6 Sector de actividad altamente regulado

El Grupo Renta 4 opera en un sector fuertemente regulado y supervisado. En este sentido, las
principales sociedades que integran Grupo Renta 4 se ven obligadas a cumplir con una serie de
obligaciones regulatorias (mantenimiento de registros obligatorios, coeficientes minimos de solvencia
y liquidez, cumplimientos de normas de conducta, requisitos organizativos). Asimismo, y ante
cambios regulatorios de gran alcance, el Grupo Renta 4 podria tener eventuales dificultades para
adaptarse adecuadamente a estos cambios o incurrir en costes adicionales, como por ejemplo, los
costes que se van a seguir asumiendo con ocasion de la entrada en vigor de la nueva normativa MiFID
(véase apartado 5.1.4.1 del Documento de Registro).

1.7 Riesgo de fraude

El riesgo de fraude incluye aquellos supuestos de abuso de confianza, dolo, robo o estafa por parte de
clientes o de personas vinculadas al Grupo Renta 4, ya sean representantes o agentes, empleados,
directivos, consejeros y personal externo vinculado con un acuerdo de externalizacion de servicios de
inversion. Este riesgo esta cubierto por una péliza suscrita por Renta 4.

1.8 Riesgo operativo y riesgo de continuidad del negocio

El riesgo operativo hace referencia a las posibles pérdidas resultantes de una falta de adecuacion o de
un eventual fallo de los procesos, del personal (por ejemplo, una orden mal introducida que cause un
grave perjucio) y de los sistemas internos, o bien por causa de acontecimientos externos, en particular,
errores de los proveedores de informacion y precios, intrusiones en los sistemas tecnoldgicos que
puedan hacer peligrar la seguridad de las infraestructuras del Grupo. Los riesgos operativos
fundamentales estan cubiertos por una péliza suscrita por Renta 4.
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El riesgo operativo se puede traducir también en el riesgo de continuidad del negocio, que deriva de la
posible concurrencia de contingencias por fallos de comunicaciones, fallos de energia, funcionamiento
erréneo de los equipos de hardware o de los programas de software u otros eventos inesperados o
desastres (terremoto, incendio, explosion o inundacion). ElI Grupo Renta 4 dispone de un plan de
continuidad de negocio que se describe en el apartado 6.1.1.6.e) del Documento de Registro.

1.9 Riesgo de crédito

El Grupo Renta 4 toma una exposicion al riesgo de crédito cuando las contrapartes no atienden al
cumplimiento de sus compromisos. Con relacion al riesgo de contraparte con entidades financieras, la
seleccion de éstas se sustenta en criterios de prestigio y experiencia en el sector, asi como en
calificaciones de solvencia (minimo de buena y alta calidad crediticia) asignadas por agencias de
rating reconocidas por los mercados (Standard & Poor’s y Moody’s). Renta 4 tiene cubierto el riesgo
de crédito mediante aplicaciones informéticas que miden el riesgo del cliente y al contratar con
terceras entidades con ratings de entre “fuerte solvencia” y “solvencia muy fuerte”.

1.10 Riesgo de liquidez en Renta 4 Sociedad de Valores, S.A.

El riesgo de liquidez se traduce en la incapacidad que pudiera tener la filial de Renta 4 de cumplir en
tiempo y forma (por falta de liquidez como consecuencia de aportar garantias extraordinarias en
situaciones especiales de mercado o de que la contraparte no atienda sus obligaciones) con los
compromisos contractuales asumidos con sus clientes o con terceras entidades que actien en los
mercados. No obstante, de acuerdo con la normativa actual sobre coeficientes de solvencia y liquidez,
Renta 4 Sociedad de Valores S.A. esta obligada a mantener disponibilidades de recursos en efectivo y
otros instrumentos financieros liquidos para hacer frente a los vencimientos de los pasivos
computables con vencimiento residual inferior a un afio.

2) FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR

2.1 Concentracion de los ingresos del Grupo en el segmento de intermediacién v,
especialmente, en la renta variable nacional

El Grupo Renta 4 obtiene una parte sustancial de sus ingresos a través de las comisiones
correspondientes al segmento de intermediacion (a diciembre de 2006, dichas comisiones
representaron un 65,59% de los ingresos totales del Grupo y el 75,29% del margen ordinario).
Ademas, dentro de la intermediacidn existe concentracion en la renta variable nacional (a diciembre de
2006, el 29,92% de los ingresos del Grupo se consiguieron en operaciones de renta variable nacional,
y si consideramos las operaciones de renta variable nacional sobre las comisiones dentro del segmento
de intermediacion, dicho porcentaje se eleva hasta el 62,54%). Cualquier cambio adverso en la Bolsa
espafiola podria derivar en una disminucion generalizada del interés de los inversores en la inversién
en valores de renta variable nacionales, lo que ademas podria traducirse en un volumen de negociacion
menor y, en consecuencia, en una disminucion para Renta 4 de los ingresos provenientes del negocio
de intermediacion en renta variable nacional.
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2.2 Participacion accionarial en Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de
Mercados y Sistemas Financieros, S.A. Posible falta de representatividad del beneficio del
ejercicio 2006 de cara a ejercicios futuros

Durante el ejercicio 2006 se produjo la venta de una parte de las acciones de Bolsas y Mercados
Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. (“BME”) que mantiene Renta
4, en concreto 636.364 acciones por un importe de 19.727 miles de euros. Como consecuencia de
dicha venta, en la cuenta de pérdidas y ganancias de Renta 4 se registré un beneficio de 16.560 miles
de euros, representativo de un 66% del importe de beneficios de ese ejercicio antes de impuestos
(25.032 miles de euros). Por tanto, el importe del resultado neto habria sido de 6.309 miles de euros en
el supuesto de que no se hubiera producido la venta de acciones de BME.

Ademas, Renta 4 percibio en 2006, 2005 y 2004 en concepto de dividendos de BME un total de 2.605,
3.943 y 1.937 miles de euros, respectivamente.

De acuerdo con lo anterior el beneficio del 2006 puede no ser representativo de los beneficios de
Grupo Renta 4 para ejercicios futuros y, por tanto, de los dividendos a percibir por los accionistas.

2.3 Posible “canibalizacién” del canal presencial o telefénico del Grupo por parte del canal
on-line

A 30 de junio de 2007 el 76% de las operaciones del Grupo y el 53% de los ingresos por
intermediacion en los mercados bursatiles se efectGan a través de Internet. EI Grupo dispone de una
estructura diferente de tarifas dependiendo del canal utilizado por sus clientes, siendo, en general, las
correspondientes al negocio on-line, mas baratas que las del canal tradicional. Estas tarifas mas baratas
podria conllevar una cierta canibalizacion por parte del negocio on-line del canal presencial y
telefénico. No obstante, este efecto se contrarresta parcialmente con una reduccién de costes y el
incremento del nimero de operaciones en el canal on-line (al ser mas facil la operativa por este canal).

2.4 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado consiste en la posibilidad de que se produzcan pérdidas en el valor de los activos
como consecuencia de cambios en las cotizaciones de los precios de mercado o los factores de riesgo
que afecten al valor de las carteras. Este riesgo de mercado tiene impacto en los fondos propios de las
compafiias a través de la realizacion de ajustes de valoracion.

Las posiciones que mantiene el Grupo estan muy identificadas y, aparte de la posicion en BME donde
el Grupo tiene una vocacion de permanencia, se limitan a valores, derivados y/o participaciones en
fondos de inversion por un importe muy pequefio del activo y con una escasa representatividad sobre
resultados. En concreto, la evolucién de la cotizacién de las acciones de BME durante el 2006 y 2007
ha sido favorable. Una disminucion de la cotizacion de BME no afectaria a Renta 4 mientras siga
teniendo signo positivo la cifra de reservas asociadas a la revalorizacion (35.493 miles de euros, mas
15.212 miles de euros de pasivos fiscales diferidos a 30 de junio de 2007).

Para mitigar el riesgo de mercado, Renta 4 mide periddicamente el riesgo de sus posiciones a través de
la metodologia VaR, que expresa la perdida méaxima esperada para un horizonte temporal concreto,
determinada sobre la base del comportamiento histérico de un valor o cartera. El VaR de las citadas
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carteras (a 1 dia y con un nivel de confianza de 98,75%) a 30 de junio de 2007 es del 1,08%. Esta
metodologia puede presentar, no obstante, deficiencias en situaciones anormales de mercado.

2.5 Dependencia de personal clave

Tanto la Sociedad como las distintas filiales del Grupo Renta 4 cuentan con un grupo de profesionales
(con prestigio dentro del sector) que desarrollan la gestion diaria y la definicion del negocio. En este
sentido, la actual organizacion del Grupo Renta 4 depende en gran medida de la continuidad de los
servicios de su personal ejecutivo clave, especialmente de D. Juan Carlos Ureta Domingo, actual
Presidente y Consejero Delegado de la Sociedad.

2.6 Riesgos asociados con la estructura accionarial del Grupo

Tras la conclusion de la Oferta, D. Juan Carlos Ureta Domingo (accionista de control) tendra el
51,82% de las acciones de la Sociedad (si no se ejercita la opcion de suscripcion green-shoe) y el
50,01% de las acciones de la Sociedad (presumiendo que la opcién de suscripcion green-shoe sea
ejercitada en su totalidad). En consecuencia, el Sr. Ureta ostentara una posicion de control en relacion
con las mayorias necesarias para adoptar ciertos acuerdos de relevancia en las Juntas Generales de
accionistas, pudiendo provocar o evitar un cambio de control de la Sociedad.

3. FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES OFERTADOS Y/O ADMITIDOS A COTIZACION

3.1 Régimen de autorizacion por la CNMV de la adquisicién de acciones de Renta 4 y de
participaciones significativas en las filiales de Renta 4

De acuerdo con lo establecido en el apartado 4.8 de la Nota sobre las Acciones (Seccion Il del
presente Folleto), toda persona fisica o juridica que pretenda adquirir, directa o indirectamente, una
participacion significativa (un 5% o mas) en el capital de la Sociedad o de sus filiales (Renta 4
Sociedad de Valores, S.A. y Renta 4 Gestora SGIIC, S.A.), o adquirir el control de dichas sociedades
deberd informar previamente de ello a la CNMV que dispondra de dos meses (en el caso de la sociedad
de valores y Renta 4) y de un mes (en el caso de la SGIIC) para oponerse. Debido a ello, si se recibiera
de un inversor una propuesta de compra/suscripcién por importe superior al 4,99% del capital de Renta
4 o que hiciera que la participacion de ese inversor en la Sociedad exceda de dicho porcentaje, la
adjudicacion de acciones a ese inversor sélo podra ser por un nimero de acciones que no determine
exceder el porcentaje sefialado de participacion accionarial.

3.2 La venta de acciones tras la Oferta

La venta de un nimero sustancial de acciones de la Sociedad en el mercado tras la presente Oferta, o
la percepcidon de que estas ventas pueden producirse, puede afectar negativamente al precio de
cotizacion de las acciones. Para atenuar este riesgo, la Sociedad, su accionista principal y primer
ejecutivo, el Sr. Ureta, por lo que respecta a su participacion directa e indirecta, los Consejeros
Ejecutivos y los demas miembros de la Alta Direccién que se sefialan en el apartado 14.1 del
Documento de Registro, han suscrito un acuerdo, con sujecién a ciertas excepciones, por el que se
comprometen a no disponer, directa o indirectamente, de acciones u otros valores asimilables a las
acciones de la Sociedad durante un periodo de 180 dias a contar desde la fecha de admisién a
cotizacién de las acciones en las Bolsas de valores, sin el consentimiento previo por escrito de la
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Entidad Coordinadora Global de la Oferta. El porcentaje de capital afectado por el compromiso de
lock-up es de un 56,66% (post OPS) y de un 54,68% asumiendo, ademas el ejercicio de la opcion de
suscripcion green-shoe.

Junto con el compromiso de lock-up suscrito por dichas personas, el Sr. Ureta ha asumido un
compromiso de mantenimiento de una participacion accionarial minima del 30% del capital de la
Sociedad durante los préximos 2 afios. Las Unicas excepciones aplicables a dicho compromiso son la
formulacion de una OPA o la venta de una participacion a un tercero que, como consecuencia de ella,
dé lugar a la obligacion de formulacion de una OPA, la fusion con otras compafiias u otras operaciones
corporativas que tengan un efecto similar.

3.3 Inexistencia de un mercado previo para las acciones de Renta 4 y diferencia entre la parte
media de la banda de precios no vinculante y el precio de recientes compraventas de
acciones de la Sociedad

Esta Oferta constituye la oferta inicial de suscripcion de acciones de Renta 4 y no existe en la
actualidad un mercado en el que se negocien sus acciones, y por tanto no puede asegurarse gue las
acciones vayan a cotizar a un precio igual o similar al precio de la Oferta ni que se vaya a mantener
una negociacion activa. Renta 4 va a solicitar la admision a negociacion de sus acciones en las Bolsas
de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

Los accionistas considerados como “resto de accionariado” representan un 21,09% (pre Oferta) y un
40,98% (post Oferta), incrementandose hasta el 43,05% en el supuesto de que se ejercite la opcién de
suscripcion green-shoe.

Por otro lado, la parte media de la banda de precios no vinculante (9,80 euros por accidn) difiere del
precio de 10 euros por accion (precio al que se han realizado durante el Gltimo ejercicio operaciones
de adquisicion de acciones entre Consejeros, Altos Directivos y la Sociedad), el cual debe ajustarse a
la baja por el factor corrector mencionado en el apartado 5.3.4 de la Nota sobre las Acciones en
relacién con la reduccion del valor nominal de la accion y el split de acciones, dando lugar a un precio
de 4 euros por accién.

34 Volatilidad de la cotizacion

El precio de las acciones de Renta 4 una vez sean admitidas a negociacion puede ser volatil. El precio
inicial de la Oferta podria no ser indicativo de los precios de cotizacion que prevalezcan en el mercado
con posterioridad a la misma. Factores como la fluctuacion de los resultados operativos, los cambios
en las recomendaciones de los analistas bursatiles, la evolucién de la industria o las condiciones
globales de los mercados financieros o de valores, podrian tener un efecto negativo importante en la
cotizacion de las acciones de la Sociedad.

3.5 Desistimiento y revocacion automatica de la Oferta

Conforme a lo previsto en la Nota sobre las Acciones, la Sociedad se reserva el derecho a desistir de la
Oferta, posponerla, aplazarla o suspenderla en cualquier momento anterior a la fijacién del precio de
las acciones, sin que por la Sociedad se deba motivar tal decision (véase apartado 5.1.4.1 de la Nota
sobre las Acciones).
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Asimismo, en caso de no producirse la admisién a negociacion en Bolsa de las acciones de la Sociedad
antes de las 00:00 horas del dia 14 de diciembre de 2007, la Oferta se entenderd automaticamente
revocada en todos sus tramos en los términos previstos en el apartado 5.1.4.3 de la Nota sobre las
Acciones (Seccion 111 del presente Folleto).

La Oferta también podra revocarse en los supuestos previstos en el apartado 5.1.4.2 de la Nota sobre
las Acciones.
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1. FACTORES DE RIESGO

Antes de adoptar la decisidn de invertir en las acciones objeto de la Oferta deben tenerse en cuenta los
riesgos que se enumeran a continuacion. Sin perjuicio de lo anterior, en un futuro podrian existir
riesgos actualmente desconocidos o no considerados como relevantes en el momento actual. Debe
tenerse en cuenta que dichos riesgos podrian tener un efecto adverso en el precio de las acciones del
Emisor, lo que podria llevar a una pérdida parcial o total de la inversion realizada.

1. FACTORES DE RIESGO DEL SECTOR DE ACTIVIDAD DEL GRUPO RENTA 4

1.1 Cardacter ciclico del sector de servicios de inversion y dependencia de la evolucion de la
rentabilidad de los mercados y de la volatilidad, especialmente de la Bolsa nacional

El negocio de Grupo Renta 4, como toda actividad de servicios de inversion y gestion de activos, esta
muy ligado a la situacion del ciclo econémico, a las condiciones econdémicas nacionales e
internacionales y a las perspectivas de crecimiento existentes. Con respecto a la influencia del ciclo en
el comportamiento de los inversores, frente a periodos de crisis econdmica en los que los
inversores/ahorradores tienden a invertir en depdsitos bancarios y en activos monetarios con poco
riesgo, en épocas de buena situacién econdmica la inversion directa (instrumentos financieros) y la
inversion colectiva (fondos de inversion y SICAV) adquieren mas importancia. Asi pues, en el periodo
1995-2000 (periodo de cierto estancamiento de la economia espafiola) el volumen de negociacion del
Ibex-35 se mantuvo casi plano en el entorno de los 2.000 miles de millones de euros, cambiando la
tendencia a partir de 2000 hasta llegar a los 20.000 miles de millones de euros en 2006.

El ciclo econémico ha sido bueno en los ultimos afios. La economia mundial alcanz6 en 2006 una tasa
de crecimiento cercana al 5% (un 3,9% en Espafia). No obstante, en lo que llevamos de 2007 y para
afios sucesivos se estad percibiendo cierta incertidumbre ante la crisis de liquidez en el mercado de
crédito y ante el comportamiento de algunos factores de la economia (ver apartados 6.2.1 y 6.2.2 del
Documento de Registro). En particular, se espera una tasa menor de crecimiento en Espafia para el
2008 (un 2,7% frente al 3,8% de 2007) y el nivel de endeudamiento de las familias es alto y, por ende,
el nivel de ahorro de éstas es menor. Asimismo, el alto nivel de tipos de interés (con una subida de 1,8
puntos desde enero de 2006 hasta el 4,6% actual) suele llevar aparejado un desplazamiento de la
inversion hacia los depdsitos bancarios.

La volatilidad y rentabilidad de los mercados de valores son factores que afectan muy directamente al
negocio de Grupo Renta 4 y se pueden ver afectados por la situacion econdémica de los paises.

La volatilidad en el mercado de valores puede suponer un aumento del volumen negociado, y, por
tanto, puede implicar un aumento del negocio de Grupo Renta 4. Por el contrario, una excesiva
volatilidad podria suponer una disminucion general del interés de los inversores en los mercados y, por
tanto, una reduccion de ingresos para Grupo Renta 4.

Por otro lado, aunque los mercados de valores han tenido a lo largo de los ultimos afios altas
rentabilidades (durante el periodo 2004-2006, segun datos de Bloomberg, la rentabilidad media fue de
un 22% en el caso del Ibex-35, de un 8% en el S&P 500 y de un 18% en el Nikkei-225), una pérdida
de rentabilidad podria hacer disminuir el interés mostrado por los inversores en la realizacion de
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operaciones sobre instrumentos financieros. Aunque durante el periodo de junio-octubre de 2007, el
Ibex-35 descendi6 de forma acumulada un 5,97% y el Eurostoxx-50 un 3,85% debido a la crisis de
liquidez en el mercado de crédito, Renta 4 no ha sufrido un descenso en la percepcion de ingresos en
el area de intermediacion siguiendo con un ritmo de crecimiento en ingresos alineado con ejercicios
pasados. No obstante, si se produjeran otros episodios de pérdida de rentabilidad de los mercados se
podria reducir la actividad de intermediacion de Grupo Renta 4.

1.2 Riesgo derivado de la competitividad y de la aplicacion de la Directiva de Mercados e
Instrumentos financieros (MiFID)

El sector de servicios de inversion espafiol es altamente competitivo. El éxito del Grupo en el mercado
espafiol dependerd de su capacidad para mantener su competitividad frente a otras empresas de
servicios de inversion. EI Grupo Renta 4 se enfrenta a competidores importantes con una red
internacional europea o competidores pertenecientes a grupos de bancos nacionales o internacionales
y/o instituciones de ahorro muy importantes, con redes de comercializaciébn mas amplias, con
importantes economias de escala, y con una gama de productos y servicios complementarios a los
servicios de inversion que Renta 4, por su vocacion de empresa especializada, no ofrece.

Adicionalmente, como consecuencia de la aplicacion de la Directiva MiFID (de entrada en vigor en el
ordenamiento juridico espafiol a partir del 1 de noviembre de 2007), el actual sistema de mercados
financieros se vera sometido a una relevante transformacién que llevara consigo la eliminacién del
principio de concentracion de 6rdenes existente en la actualidad, dando lugar a una previsible ruptura
del monopolio de las Bolsas y a la aparicién de plataformas alternativas de negociacién y otras formas
de contratacion fuera de la Bolsa, junto con el establecimiento de un pasaporte europeo mas flexible
(que propiciara la entrada de nuevos competidores extranjeros, especialmente a través de agentes
vinculados). Todo ello hara que la competencia sea méas fuerte e introducira en el sector ciertos
elementos de incertidumbre (ver apartado 5.1.4.1 del Documento de Registro).

Por ello, aunque Renta 4 tenga una presencia consolidada en el sector (con mas de 18 afios de
existencia y con cierto reconocimiento de marca) y disponga de una red comercial con presencia en
todo el territorio nacional no puede garantizarse que el Grupo Renta 4 sea capaz de competir
eficazmente con actuales o futuros competidores o que las presiones competitivas a las que se enfrente
el Grupo no vayan a afectarle negativamente.

1.3 Dependencia de contratos suscritos con ING Direct

Renta 4 distribuye sus productos a través de redes de terceros y ofrece sus servicios de intermediacion
a otros intermediarios financieros, lo que supone una cierta dependencia del mantenimiento de los
contratos suscritos. Entre estos acuerdos, destacan por su importancia los suscritos con ING Direct,
relativos a la comercializacion en exclusiva por parte de ING Direct del fondo de inversion ING Direct
Fondo Naranja Renta Fija FI que gestiona y administra R4 Gestora y del fondo de pensiones ING
Direct 5 FP que gestiona y administra R4 Pensiones, y el contrato de intermediacion de operaciones en
Bolsa nacional y bolsas internacionales y depdsito de los valores de los clientes que realizan sus
operaciones a través del “Broker Naranja”.
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El patrimonio que a 30 de junio de 2007 mantenian los clientes de ING Direct ascendia a 618.355
miles de euros, de los cuales 571.063 miles de euros estaban materializados en depdsito de acciones,
lo que representan sobre el total de patrimonio de Renta 4 un 16,85% y 15,56% respectivamente. Los
ingresos generados por estos clientes en el primer semestre de 2007 ascendieron a 4.148 miles de
euros lo que supone un 11,30% sobre los ingresos totales del Grupo y un 15,57% sobre el total de
comisiones percibidas por Renta 4. No obstante, de las comisiones percibidas, Renta 4 retrocedi6 a
favor de ING Direct a 30 de junio de 2007, 3.523 miles de euros, lo que supuso un ingreso neto para
Renta 4 (comisiones percibidas menos comisiones cedidas) de 625 miles de euros, lo que representa
sobre el margen ordinario el 5,55%.

14 Erosion en tarifas y comisiones en la intermediacion, especialmente de instrumentos
derivados, y en la actividad de custodia

El sector de servicios de inversion, como consecuencia de la alta competitividad que se produce en el
mismo, estd sufriendo una presién en las tarifas de la mayor parte de productos y servicios,
especialmente donde existe poca diferenciacion de producto, lo que se traduce en una reduccion de los
margenes.

Esta reduccion generalizada de las tarifas y comisiones ha afectado a la Sociedad fundamentalmente
por lo que se refiere a la intermediacion en instrumentos derivados y en la actividad de custodia. Tal y
como se sefiala en los apartados 9.2 y 12.1 del Documento de Registro, las comisiones obtenidas por el
Grupo Renta 4 en la intermediacién de instrumentos derivados nacionales han experimentado
descensos de un 12% en el primer semestre del afio, respecto al mismo periodo del 2006. Asimismo,
durante los dos ultimos afios se han registrado retrocesos del 3% (en 2006) y del 21% (en 2005), a
pesar de que el nimero de operaciones ejecutadas por el Grupo en este mercado ha experimentado un
incremento del 40% durante el primer semestre del afio respecto al mismo periodo del 2006, mientras
gue en 2006 y 2005 se han incrementado en un 18% y un 14%, respectivamente.

Por otra parte, ante la intensa competencia y numerosas ofertas promocionales que existen en el
mercado, Renta 4 responde también mediante actuaciones promocionales en algin producto o servicio.
Estas ofertas promocionales se establecen especialmente en la custodia de titulos mediante periodos
gratuitos de comisiones.

1.5 Riesgo reputacional

Este riesgo es particularmente relevante para las empresas que actlan en el sector de Grupo Renta 4,
debido a que la naturaleza del negocio requiere que se mantenga la confianza de los inversores,
acreedores y el mercado en general, generandose una exposicion a la incertidumbre como
consecuencia de la percepcion que estos grupos puedan tener acerca de la empresa en cuestion.

Aunque Renta 4 intenta llevar a cabo una politica de seleccién de personal y de agentes comerciales
basada en la honorabilidad y capacidad de éstos, el Grupo se ve afectado por un riesgo reputacional
consistente en la eventual actuacion indebida de dichos sujetos.

Incluso puede haber factores externos, ajenos al control de la empresa, como por ejemplo actuaciones
indebidas o escéandalos de otros grupos de servicios de inversidén o grupos de empresas especializadas
en otro tipo de activos dedicadas a captar ahorro del publico que acttan en el mercado, que podrian
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fomentar la creacién de una mala imagen o un posicionamiento negativo en la mente de los clientes,
de tal forma que se produzca una pérdida de confianza en Grupo Renta 4 debido a una pérdida de
credibilidad en el sector.

1.6 Sector de actividad altamente regulado

El Grupo Renta 4 opera en un sector fuertemente regulado y supervisado. En este sentido, las
principales sociedades que integran Grupo Renta 4 se ven obligadas a cumplir con una serie de
obligaciones tales como el mantenimiento de unos recursos propios minimos y unos coeficientes de
solvencia y liquidez, el cumplimiento de ciertas normas de conducta, requisitos organizativos y
limitaciones en la comercializacién de productos y servicios, y la llevanza de registros obligatorios,
etc.

Asimismo, y ante cambios regulatorios de gran alcance, el Grupo Renta 4 podria tener eventuales
dificultades para adaptarse adecuadamente a estos cambios o incurrir en costes adicionales, como por
ejemplo, los costes que se van a seguir asumiendo con ocasion de la entrada en vigor de la nueva
normativa MiFID (véase apartado 5.1.4.1 del Documento de Registro).

1.7 Riesgo de fraude

El riesgo de fraude incluye aquellos supuestos de abuso de confianza, dolo, robo o estafa por parte de
clientes o de personas vinculadas al Grupo Renta 4, ya sean representantes o agentes, empleados,
directivos, consejeros y personal externo vinculado con un acuerdo de externalizacion de servicios de
inversion.

El Grupo tiene contratada una poéliza de seguro con AIG Europe, S.A., en la que se ha fijado una
determinada franquicia, para cubrir posibles riesgos de fraude (véase apartado 6.1.1.6.b) del
Documento de Registro). Ademas, Grupo Renta 4 dispone de una Unidad de Control para intentar
minimizar este riesgo.

1.8 Riesgo operativo y riesgo de continuidad del negocio

El riesgo operativo hace referencia a las posibles pérdidas resultantes de una falta de adecuacién o de
un eventual fallo de los procesos, del personal (por ejemplo, una orden mal introducida que cause un
grave perjucio) y de los sistemas internos, o bien por causa de acontecimientos externos, en particular,
errores de los proveedores de informacion y precios, intrusiones en los sistemas tecnoldgicos que
puedan hacer peligrar la seguridad de las infraestructuras del Grupo.

El riesgo operativo se puede traducir también en el riesgo de continuidad del negocio, que deriva de la
posible concurrencia de contingencias por fallos de comunicaciones, fallos de energia, funcionamiento
erréneo de los equipos de hardware o de los programas de software u otros eventos inesperados o
desastres (terremoto, incendio, explosion o inundacién). EI Grupo Renta 4 dispone de un plan de
continuidad de negocio de acuerdo con lo establecido en la Directiva de Mercados e Instrumentos
financieros (MiFID), que se traduce en distintos planes de cobertura de los riesgos citados
anteriormente. En el apartado 6.1.1.6.e) del Documento de Registro se describe con méas detalle el
actual Plan de Continuidad del Negocio de Grupo Renta 4.
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En el caso de que los clientes incurriesen en pérdidas sustanciales como resultado de dichos errores,
omisiones, fallos o acontecimientos, el Grupo Renta 4 podria quedar expuesto a las reclamaciones de
sus clientes para recobrar dichas pérdidas, cuya eventual reparacion, junto con la consecuente pérdida
de la reputacion y prestigio del Grupo, podria afectar negativamente al mismo.

El Grupo tiene contratada una poéliza de seguro con AIG Europe, S.A., en la que se ha fijado una
determinada franquicia para cubrir los riesgos operativos fundamentales (véase apartado 6.1.1.6.b) del
Documento de Registro).

1.9 Riesgo de crédito

El Grupo Renta 4 toma una exposicion al riesgo de crédito cuando las contrapartes no atienden al
cumplimiento de sus compromisos. Para ello, Renta 4 cuenta con soluciones informaticas que tienen
como finalidad establecer limites de crédito a los clientes en la operativa en funcion de su patrimonio
y saldos.

Con relacién al riesgo de contraparte con entidades financieras, la seleccidén de éstas se sustenta en
criterios de prestigio y experiencia en el sector, asi como en calificaciones de solvencia asignadas por
agencias de rating reconocidas por los mercados, tales como Standard & Poor’s y Moody’s. En este
sentido, la Unidad de Control verifica que las calificaciones crediticias de las contrapartidas existentes
se corresponden con niveles de “investment grade” (grado para la inversién) entre buena y alta calidad
crediticia. En concreto, las entidades de contrapartida con las que contrata Renta 4 tienen ratings de
Standard & Poor’s que oscilan entre A- (fuerte solvencia) y AA (solvencia muy fuerte).

1.10 Riesgo de liquidez en Renta 4 Sociedad de Valores, S.A.

El riesgo de liquidez se traduce en la incapacidad que pudiera tener la filial de Renta 4, Renta 4
Sociedad de Valores, S.A. (“R4 SV”) de cumplir en tiempo y forma con los compromisos
contractuales asumidos con sus clientes o con terceras entidades que actien en los mercados.

La falta de liquidez se puede producir por situaciones especiales de mercado tales como que, ante las
posiciones abiertas en mercados de derivados, se tenga que aportar garantias extraordinarias, o por el
hecho de gue una contraparte no atienda al cumplimiento de sus compromisos, lo que no exime de que
Renta 4 tenga que cumplir sus compromisos de liquidacion con las cdmaras o los operadores
correspondientes.

No obstante, de acuerdo con la normativa actual sobre coeficientes de solvencia y liquidez, R4 SV esté
obligada a mantener disponibilidades de recursos en efectivo y otros instrumentos financieros liquidos
para hacer frente a los vencimientos de los pasivos computables con vencimiento residual inferior a un
afio.
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2. FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR

2.1 Concentracion de los ingresos del Grupo en el segmento de intermediacion vy,
especialmente, en la renta variable nacional

El Grupo Renta 4 obtiene una parte sustancial de sus ingresos a través de las comisiones
correspondientes al segmento de intermediacion. Ademads, dentro de la intermediacién existe
concentracion dentro de la renta variable nacional. A 31 de diciembre de 2006 la actividad de
intermediacion representaba el 65,59% de los ingresos totales del Grupo y el 75,29% del margen
ordinario.

A 31 de diciembre de 2006, el 29,92% de los ingresos del Grupo se consiguieron en operaciones de
renta variable nacional. Si consideramos las operaciones de renta variable nacional sobre las
comisiones dentro del segmento de intermediacion, dicho porcentaje se eleva hasta el 62,54%.

Cualquier cambio adverso en la Bolsa espafiola podria derivar en una disminucion generalizada del
interés de los inversores en la inversion en valores de renta variable nacionales, lo que ademas podria
traducirse en un volumen de negociacién menor y, en consecuencia, en una disminucién para Renta 4
de los ingresos provenientes del negocio de intermediacion en renta variable nacional.

2.2 Participacion accionarial en Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de
Mercados y Sistemas Financieros, S.A. Posible falta de representatividad del beneficio del
ejercicio 2006 de cara a ejercicios futuros

A 30 de septiembre 2007 Renta 4 poseia 2.090.389 acciones de Bolsas y Mercados Espafioles,
Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. (“BME”), representativas de un 2,50%
del capital de esa compafiia.

Durante el ejercicio 2006 se produjo la venta de una parte de las acciones de BME, en concreto
636.364 acciones por un importe de 19.727 miles de euros. Como consecuencia de dicha venta, en la
cuenta de pérdidas y ganancias de Renta 4 se registr6 un beneficio de 16.560 miles de euros,
representativo de un 66% del importe de beneficios de ese ejercicio antes de impuestos (25.032 miles
de euros). Por tanto, el importe del resultado neto habria sido de 6.309 miles de euros en el supuesto
de que no se hubiera producido la venta de acciones de BME.

Ademas, Renta 4 percibi6 en 2006, 2005 y 2004 en concepto de dividendos de BME un total de 2.605,
3.943 y 1.937 miles de euros, respectivamente y hasta el 30 de junio de 2007 Renta 4 ha percibido
2.005 miles de euros.

De acuerdo con lo anterior el beneficio del 2006 puede no ser representativo de los beneficios de
Grupo Renta 4 para ejercicios futuros y, por tanto, de los dividendos a percibir por los accionistas.

2.3 Posible “canibalizacion” del canal presencial o telefénico del Grupo por parte del canal
on-line

A 30 de junio de 2007 el 76% de las operaciones del Grupo y el 53% de los ingresos por
intermediacion en los mercados bursatiles se efectlan a través de Internet. EI Grupo dispone de una
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estructura diferente de tarifas dependiendo del canal utilizado por sus clientes, siendo, en general, las
correspondientes al negocio on-line, mas baratas que las del canal tradicional, bien sea telefénico o
con presencia fisica en las oficinas del Grupo. Estas tarifas mas baratas podria conllevar una cierta
canibalizacién por parte del negocio on-line del canal presencial y telefénico lo que podria afectar
negativamente a los ingresos percibidos por el Grupo en su actividad de intermediacion. No obstante
lo anterior, la reduccién de tarifas en el canal on-line conlleva normalmente una reduccion de los
costes asociados (manteniendo asi los margenes) y favorece generalmente el incremento del nimero
de operaciones realizadas por el cliente (al ser mas facil la operativa por este canal), lo que podria
favorecer la correccion parcial de ese efecto.

2.4 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado consiste en la posibilidad de que se produzcan pérdidas en el valor de los activos
como consecuencia de cambios en las cotizaciones de los precios de mercado o los factores de riesgo
que afecten al valor de las carteras. Este riesgo de mercado tiene impacto en los fondos propios de las
compairiias a través de la realizacién de ajustes de valoracién a 30 de junio de 2007.

Las posiciones que mantiene el Grupo estan muy identificadas y, aparte de la posicion en BME (a 30
de septiembre de 2007, una participacién de 2.090.389 acciones, representativa de un 2,50% del
capital total de esta compafiia, valorada en 83.616 miles de euros y que representa a 30 de junio de
2007 un 14,71% del total activo de Renta 4), donde el Grupo tiene una vocacion de permanencia, se
limitan a valores, derivados y/o participaciones en fondos de inversion por importe total de 8.892
miles de euros a 30 de junio de 2007 (representativos de un 1,57% del total activo de Renta 4 a dicha
fecha). Dicha cartera ha supuesto un volumen negociado poco significativo y ha contribuido de forma
muy residual a resultados.

Durante 2006 y 2007 la cotizacion de la accién de BME ha tenido una evolucion favorable. En
concreto, ha pasado de los 31,52 euros en enero de 2007 a los 43,52 euros en septiembre de 2007, con
un maximo anual de 44,96 euros a finales de mayo de 2007. La fluctuacion del valor durante el
gjercicio 2007 ha sido de 38,07% (hasta 30 de septiembre). Una disminucidn en la cotizacién de BME
no afectaria a la cuenta de pérdidas y ganancias de Renta 4 mientras siga teniendo signo positivo la
cifra de reservas por ajustes de valoracion (35.493 miles de euros) y los pasivos fiscales diferidos
(15.212 miles de euros).

Para mitigar el riesgo de mercado, Renta 4 mide periédicamente el riesgo de sus posiciones a través de
la metodologia VaR, que expresa la perdida méxima esperada para un horizonte temporal concreto,
determinada sobre la base del comportamiento historico de un valor o cartera. EI VaR de las citadas
carteras (a 1 dia y con un nivel de confianza de 98,75%) a 30 de junio de 2007 es del 1,08%. Esta
metodologia puede presentar, no obstante, deficiencias en situaciones anormales de mercado.

2.5 Dependencia de personal clave

Tanto la Sociedad como las distintas filiales del Grupo Renta 4 cuentan con un grupo de profesionales
que desarrollan la gestion diaria y la definicion del negocio. Dicho personal cuenta con prestigio
dentro del sector al que pertenece Renta 4 y hace que la marca Renta 4 esté asociada a ellos.
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En este sentido, la actual organizacion del Grupo Renta 4 depende en gran medida de la continuidad
de los servicios de su personal ejecutivo clave, especialmente de D. Juan Carlos Ureta Domingo,
actual Presidente y Consejero Delegado de la Sociedad.

2.6 Riesgos asociados con la estructura accionarial del Grupo

Renta 4, la cabecera del Grupo, cuenta con un accionista de referencia que a su vez ostenta la
condicion de Presidente y Consejero Delegado de la Sociedad.

Tras la conclusion de la Oferta, D. Juan Carlos Ureta Domingo tendra el 51,82% de las acciones de la
Sociedad (si no se ejercita la opcidn de suscripcion green-shoe) y el 50,01% de las acciones de la
Sociedad (presumiendo que la opcidn de suscripcion green-shoe sea ejercitada en su totalidad). En
consecuencia, el Sr. Ureta ostentara una posicion de control en relacion con las mayorias relevantes
necesarias para adoptar ciertos acuerdos en las Juntas Generales de accionistas, en particular el reparto
de dividendos, la eleccion de la mayoria de los miembros del Consejo de Administracion, los cambios
en el capital social y la adopcién de modificaciones estatutarias. El Sr. Ureta podra ademas dirigir el
dia a dia del negocio y provocar o evitar un cambio de control de la Sociedad. Los intereses del Sr.
Ureta pueden diferir de los intereses del resto de accionistas.

3. FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES OFERTADOS Y/O ADMITIDOS A
COTIZACION
3.1 Régimen de autorizacion por la CNMV de la adquisiciéon de acciones de Renta 4 y de

participaciones significativas en las filiales de Renta 4

De acuerdo con lo establecido en el apartado 4.8 de la Nota sobre las Acciones (Seccion |11 del
presente Folleto), toda persona fisica o juridica que pretenda adquirir, directa o indirectamente, una
participacion significativa (un 5% o mas) en el capital de Renta 4 Sociedad de Valores, S.A. o de Renta
4 Gestora, SGIIC, S.A.y, por tanto, en el capital de Renta 4 deberd informar previamente de ello a la
CNMYV que dispondra de dos meses (en el caso de la sociedad de valores y Renta 4) y de un mes (en el
caso de la SGIIC) para oponerse. Asimismo, en el citado apartado 4.8 se recoge el mismo régimen de
no oposicion para el supuesto de que se pretenda adquirir ciertos porcentajes a partir del 5% o el
control de dichas compafiias.

Debido a ello, si se recibiera de un inversor una propuesta de compra/suscripcion por importe superior
al 4,99% del capital de Renta 4 o que hiciera que la participacion de ese inversor en la Sociedad
exceda de dicho porcentaje, la adjudicacion de acciones a ese inversor s6lo podréa ser por un nimero
de acciones que no determine exceder el porcentaje sefialado de participacion accionarial.

3.2 La venta de acciones tras la Oferta

La venta de un numero sustancial de acciones de la Sociedad en el mercado tras la presente Oferta, 0
la percepcién de que estas ventas pueden producirse, puede afectar negativamente al precio de
cotizacion de las acciones. Para atenuar este riesgo, la Sociedad, su accionista principal y primer
ejecutivo, el Sr. Ureta, por lo que respecta a su participacion directa e indirecta, los Consejeros
Ejecutivos y los demas miembros de la Alta Direccién que se sefialan en el apartado 14.1 del
Documento de Registro, han suscrito un acuerdo, con sujecién a ciertas excepciones, por el que se
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comprometen a no emitir, ofrecer, pignorar o vender o de alguna otra forma disponer de o transferir,
directa o indirectamente, acciones de la Sociedad o valores convertibles, ejercitables o canjeables por
acciones de la Sociedad, warrants o cualesquiera otros instrumentos que puedan dar derecho a la
suscripcion o adquisicion de acciones de la Sociedad (incluidas las transacciones con instrumentos
financieros previstos en el articulo 2 de la Ley del Mercado de Valores) durante un periodo de 180
dias a contar desde la fecha de admision a cotizacién de las acciones en las Bolsas de valores, sin el
consentimiento previo por escrito de la Entidad Coordinadora Global de la Oferta.

El porcentaje del capital de la Sociedad afectado por el compromiso de lock-up es de un 56,66%, tras
la realizacion de la Oferta y suponiendo la suscripcién integra del aumento de capital correspondiente
a la Oferta Publica de Suscripcion y de un 54,68% suponiendo, ademas, la suscripcion integra del
aumento de capital correspondiente a la opcion de suscripcion green-shoe.

Junto con el compromiso de lock-up suscrito por dichas personas, el Sr. Ureta ha asumido un
compromiso de mantenimiento de una participacion accionarial minima del 30% del capital de la
Sociedad durante los préximos 2 afios. Las Unicas excepciones aplicables a dicho compromiso son la
formulacion de una OPA o la venta de una participacion a un tercero que, como consecuencia de ella,
dé lugar a la obligacion de formulacion de una OPA, la fusion con otras compafiias u otras operaciones
corporativas que tengan un efecto similar.

Las ventas futuras de las acciones de la Sociedad, o la disponibilidad de estas acciones, pueden afectar
negativamente a su cotizacion y/o a la capacidad de la Sociedad de lograr capital adicional emitiendo
nuevas acciones.

3.3 Inexistencia de un mercado previo para las acciones de Renta 4 y diferencia entre la parte
media de la banda de precios no vinculante y el precio de recientes compraventas de
acciones de la Sociedad

Esta Oferta constituye la oferta inicial de suscripcion de acciones de Renta 4 y no existe en la
actualidad un mercado en el que se negocien sus acciones, y por tanto no puede asegurarse gue las
acciones vayan a cotizar a un precio igual o similar al precio de la Oferta. Renta 4 va a solicitar la
admision a negociacion de sus acciones en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

Aungue las acciones se admitan a negociacion en las Bolsas de valores espafiolas, no puede asegurarse
gue se vaya a desarrollar y mantener una negociacion activa de las acciones una vez concluya la
Oferta, entre otras razones, por la existencia de las limitaciones a la venta mencionadas en el apartado
3.2 anterior.

Si no se desarrolla un mercado activo de negociacion para las acciones, es decir, si no se mantiene un
cierto nivel de liquidez, el inversor podria encontrar dificultades para la venta de sus acciones y su
precio de venta podria verse afectado.

Con anterioridad a la Oferta el 21,09% del capital social de Renta 4 esta repartido entre accionistas
considerados como “resto de accionariado” de acuerdo con la tabla incluida en el apartado 2 anterior,
mientras que con posterioridad a la misma estd previsto que dicho porcentaje sea del 40,98%, en el
supuesto de que se suscriba integramente la OPS, y del 43,05% en el supuesto de que, ademas, se
ejercite la opcion de suscripcion green-shoe.
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Por otro lado, la parte media de la banda de precios no vinculante (9,80 euros por accién) difiere del
precio de 10 euros por accion (precio al que se han realizado durante el Gltimo ejercicio operaciones
de adquisicion de acciones entre Consejeros, Altos Directivos y la Sociedad), el cual debe ajustarse a
la baja por el factor corrector mencionado en el apartado 5.3.4 de la Nota sobre las Acciones en
relacién con la reduccion del valor nominal de la accion y el split de acciones, dando lugar a un precio
de 4 euros por accién.

3.4 Volatilidad de la cotizacion

El precio de las acciones de Renta 4 una vez sean admitidas a negociacion puede ser volatil. El precio
inicial de la Oferta podria no ser indicativo de los precios de cotizacion que prevalezcan en el mercado
con posterioridad a la misma. Factores como la fluctuacion de los resultados operativos (que pueden
verse particularmente afectados en sectores de actividad como los que desarrolla Renta 4,
especialmente mas vinculados al ciclo econémico), los cambios en las recomendaciones de los
analistas bursatiles, la evolucién de la industria o las condiciones globales de los mercados financieros
0 de valores, podrian tener un efecto negativo importante en la cotizacion de las acciones de la
Sociedad. A lo largo de los ultimos afios y de forma méas acusada en los ultimos meses, los mercados
de valores en Espafia y en el resto del mundo han sufrido una importante volatilidad en los precios y
los volumenes de negociacidn. Esta volatilidad podria tener graves efectos en el precio de mercado de
las acciones de Renta 4, con independencia de sus resultados de explotacion y situacion financiera.

35 Desistimiento y revocacion automatica de la Oferta

Conforme a lo previsto en la Nota sobre las Acciones, la Sociedad se reserva el derecho a desistir de la
Oferta, posponerla, aplazarla o suspenderla en cualquier momento anterior a la fijacion del precio de
las acciones, sin que por la Sociedad se deba motivar tal decision (véase apartado 5.1.4.1 de la Nota
sobre las Acciones).

Asimismo, en caso de no producirse la admision a negociacion en Bolsa de las acciones de la Sociedad
antes de las 00:00 horas del dia 14 de diciembre de 2007, la Oferta se entendera automaticamente
revocada en todos sus tramos en los términos previstos en el apartado 5.1.4.3 de la Nota sobre las
Acciones (Seccién 11 del presente Folleto).

La Oferta también podra revocarse en los supuestos previstos en el apartado 5.1.4.2 de la Nota sobre
las Acciones.
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1. INFORMACION SOBRE LAS ACCIONES A EMITIR (ANEXO Il DEL
REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES
1.1 Identificacidn de las personas responsables de la Nota sobre las Acciones

D. Juan Carlos Ureta Domingo, en su propio nombre y en calidad de Presidente del Consejo de
Administracién y Consejero Delegado, en nombre y representacion de Renta 4 Servicios de Inversion,
S.A. (“Renta 4”, la “Sociedad” o el “Emisor”), en virtud de la delegacion conferida al efecto a su
favor por el Consejo de Administracion de la Sociedad en su sesion de 29 de septiembre de 2007, en
ejercicio de la delegacién conferida por la Junta General de Accionistas celebrada en la misma fecha,
asume la responsabilidad por el contenido de la presente nota sobre las acciones (la “Nota sobre las
Acciones”) de la oferta de venta y suscripcion de acciones de la Sociedad (la "*Oferta’) que junto con
el documento de registro (comprendido en la Seccién 1V siguiente) forma el folleto informativo (el
“Folleto”) de la Oferta.

1.2. Declaracion de las personas responsables de la Nota sobre las Acciones

D. Juan Carlos Ureta Domingo, en su propio nombre y en la representacion que ostenta, declara que,
tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida en
la presente Nota sobre las Acciones es, segln su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en
ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

ING Bank N.V. (representada por D. Mark Arnout de Graaf y D. Sergio Ivan Herrera, debidamente
apoderados al efecto) como Entidad Coordinadora Global y Entidad Directora declara que ha
efectuado las comprobaciones que, razonablemente, segun criterios de mercado comunmente
aceptados, han sido necesarias para contrastar que la informacién contenida en la presente Nota sobre
las Acciones, relativa a los términos y condiciones de la Oferta y a los derechos y obligaciones de las
acciones objeto de la Oferta, no es falsa, ni se omiten en ella datos relevantes requeridos por la
legislacidn aplicable.

2. FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS A LAS ACCIONES

Véase apartado "3. Factores de Riesgo para los Valores Ofertados y/o Admitidos a Cotizacion" de la
Seccion Il (Factores de Riesgo) de este Folleto.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL
3.1 Declaracion sobre el capital circulante

Renta 4 considera que el capital circulante del que dispone en la actualidad la Sociedad, unido al que
espera generar en los proximos doce meses, es suficiente para atender las obligaciones actuales de la
Sociedad a medida que vayan venciendo en los préximos doce meses. En el apartado 10.2 del
Documento de Registro se incluye el Fondo de Maniobra de la Sociedad durante los Gltimos tres
ejercicios.
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3.2 Capitalizacion y endeudamiento

A continuacién se detalla la informacion (no auditada) correspondiente a las principales cifras de
Recursos Propios, Pasivo y Endeudamiento Financiero de la Sociedad a 31 de agosto de 2007 (fecha
no anterior a 90 dias de la fecha de registro del presente Folleto):

PASIVO (miles de euros) Importe
PATRIMONIO NETO.....cioiiiiiiieeiiinnsieeieee e 77.248
Intereses de SOCIOS EXIEINOS ......cc.eviiriirierierieieeeicee sttt 1.111
Ajustes por valoracién 31.897
Capital SOCIAL......c.eoieiiiice s 12.998
Prima de EMISION .......oviiiieiieieiee et 213
RESEIVAS ... 21.675
Otros instrumentos de CapItal ...........coeveieiiiieie e 1.903
Valores propios -1.868
Resultado del periodo 9.319
PASIVOS NO CORRIENTES .....c.cccoiiiiiiiiieeinisisie e 101.126
Depositos de intermediarios finanCieros............coverreiineiensenncese e 83.566
Depositos de 1a clientela.........ccccooeieiciiiiese e 2.386
Otros pasivos FINANCIEIOS .......c..eveiiiiiirieie et 15.174
PASIVOS CORRIENTES ...ttt 420.157
Depositos de intermediarios fiNANCIEroS............ccoereieiirieniie e 240.048
Depositos de 1a Clientela.........ccoco e 173.099
Otros pasivos FINANCIEIOS .........veveiiiiiieie e 7.010
TOTAL ettt bbbttt 598.531
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 101.126
Garantizado* 42.430
Asegurado 0
No garantizado / no asegurado 58.696
TOTAL PASIVO CORRIENTE 420.157
Garantizado* 11.508
Asegurado 0
No garantizado / no asegurado 408.649
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO (miles de euros) ........cccccocevervrvnunnne

(A) Efectivo y equivalentes de efectivo disponible ...........ccccoveveveiicrieinn. 33.389
(B) Endeudamiento financiero COrmiente............ccuvererriensienenecneeesse e 30.537
(C) Endeudamiento financiero No Corriente 85.952

Endeudamiento Financiero Neto (B+C-A) .......cccoverneiernieneenenecseees 83.100

(*) Préstamos bancarios garantizados con 1.786.775 acciones de BME.

A 31 de agosto de 2007 no hay endeudamiento indirecto o contingente.
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3.3 Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la emision/Oferta

D. Pedro Ramén y Cajal Agleras y D. Jaime Guerra Calvo son, respectivamente, Secretario y
Vicesecretario no Consejeros del Consejo de Administracion de Renta 4. Los Sres. Ramén y Cajal y
Guerra son abogados en ejercicio del despacho Ramén & Cajal, despacho encargado del
asesoramiento legal en derecho espafiol de Renta 4 en la presente Oferta, tal y como se sefiala en el
apartado 10.1 de la presente Nota sobre las Acciones. Ramdn & Cajal asesora de forma recurrente a la
Sociedad en asuntos mercantiles y procesales.

La Entidad Coordinadora Global, ING Bank N.V., pertenece a un grupo de sociedades en el que se
encuentra la sociedad ING Direct N.V., a cuya sucursal en Espafia presta el Grupo Renta 4 servicios
de intermediacién bursatil y depdsito de valores para sus clientes, asi como servicios de gestion y
depositaria de 1IC y Fondos de Pensiones. Asimismo, la Consejera D? Sofia Rodriguez Sahagun
ostenta en la actualidad el cargo de Directora de la Cuenta Naranja de ING Direct Espafia. Por otro
lado, el Accionista Oferente es miembro del Consejo Asesor de ING Direct Espafia.

La Entidad Aseguradora y Colocadora Kepler Landsbanki Sucursal en Espafia pertenece a un grupo
de sociedades en el que se encuentra la sociedad Landsbanki Kepler Equities con la que Renta 4 tiene
actualmente suscrito un contrato para la intermediacién de valores en mercados internacionales.

La Entidad Colocadora Renta 4 S.V., S.A. es una sociedad participada al 99,99% por Renta 4.

Al margen de lo anterior, la Sociedad desconoce la existencia de ninguna vinculaciéon o interés
economico significativo entre Renta 4 y/o el Accionista Oferente y/o las entidades que han participado
en la Oferta y que se mencionan en el apartado 10.1 de esta Nota sobre las Acciones, salvo la relacion
estrictamente profesional derivada del asesoramiento legal y financiero.

3.4. Motivos de la Oferta y destino de los ingresos

La Oferta tiene por finalidad, esencialmente: (i) potenciar el prestigio y reconocimiento de marca de
Renta 4 como empresa de referencia en los servicios de inversion en Espafia; (ii) incrementar la
transparencia organizativa y someter la gestion a la disciplina del mercado; (iii) profundizar en el
modelo de gobierno corporativo; y (iv) ofrecer una mayor liquidez a los accionistas de Renta 4
mediante la negociacion de sus acciones en las Bolsas de Valores.

Por lo que se refiere a la Oferta Publica de Suscripcion, ésta se realiza con el fin de obtener los
recursos necesarios para financiar el crecimiento esperado de la actividad del Grupo y de los recursos
gestionados y administrados asi como para fortalecer la estructura de balance y financiera del Grupo.

4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A
OFERTARSE/ADMITIRSE A COTIZACION

4.1. Descripcidn del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion, con el
Cddigo ISIN (namero internacional de identificacion del valor) u otro codigo de
identificacion del valor

Los valores que se ofrecen son acciones ordinarias de la Sociedad de 0,40 euros de valor nominal cada
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una, totalmente suscritas y desembolsadas, de una Unica clase y serie y que atribuyen a sus titulares
plenos derechos politicos y econdmicos, propiedad del Accionista Oferente en el caso de la Oferta
Publica de Ventay, en el caso de la Oferta PUblica de Suscripcion, de nueva emision.

El Codigo ISIN de las acciones actualmente en circulacion de la Sociedad es ES0173358211.

La Agencia Nacional de Codificacién de Valores Mobiliarios, entidad dependiente de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (la "CNMV"), asignara el Coédigo ISIN para identificar las nuevas
acciones objeto de la Oferta Publica de Suscripcion en el momento de registro del Folleto de la Oferta
por la CNMV.

4.2. Legislacién segun la cual se han creado los valores

El régimen legal aplicable a las acciones que se ofrecen es el previsto en la ley espafiola y, en concreto,
en las disposiciones incluidas en el Real Decreto Legislativo 1564/1989 de 22 de diciembre, por el que
se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (la "Ley de Sociedades Andnimas'")
y en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, asi como en sus respectivas normativas de
desarrollo que sean de aplicacidn.

4.3. Indicacién de si los valores estan en forma registrada o al portador y si los valores estan
en forma de titulo o de anotacion en cuenta. En el Gltimo caso, nombre y direccion de la
entidad responsable de la llevanza de las anotaciones

Las acciones de la Sociedad estan representadas por medio de anotaciones en cuenta y se hallan
inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestion de los Sistemas
de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A.U., con domicilio en Madrid Plaza de la
Lealtad nimero 1 y de sus entidades participantes autorizadas (en adelante, las '"Entidades
Participantes').

Asimismo, esta previsto que las nuevas acciones que son objeto de la Oferta Publica de Suscripcion se
inscriban en los registros contables a cargo de Iberclear y de las Entidades Participantes.

4.4, Divisa de la emision de los valores
Las acciones de la Sociedad estan denominadas en euros (€).

4.5. Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitacion de esos
derechos y procedimiento para el ejercicio de los mismos

En cuanto que las acciones ofrecidas son acciones ordinarias y no existe otro tipo de acciones en la
Sociedad, las acciones objeto de la Oferta gozaran de los mismos derechos politicos y econdmicos que
las restantes acciones de la Sociedad. En particular, cabe citar los siguientes derechos, en los términos
previstos en los Estatutos Sociales:
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= Derechos de dividendos

Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos

Las acciones ofrecidas daran derecho a participar integramente en los dividendos que se acuerde
repartir a partir de la Fecha de la Operacion, que esta prevista para el 13 de noviembre de 2007, incluso
con cargo a ejercicios anteriores.

Plazo después del cual caduca el derecho a los dividendos y una indicacién de la persona en cuyo favor
actua la caducidad

Los rendimientos que produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la forma que para cada
caso se anuncie, siendo el plazo de la prescripcion del derecho a su cobro el establecido en el articulo
947 del Cddigo de Comercio, es decir de cinco afios. El beneficiario de dicha prescripcion sera la
Sociedad.

Restricciones y procedimientos de dividendos para los tenedores no residentes

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restriccion alguna al cobro de dividendos por parte
de tenedores no residentes.

Tasa de dividendos o método para su calculo, periodicidad y caracter acumulativo o no acumulativo de
los pagos

Las acciones que se ofrecen, al igual que las demas acciones que componen el capital social, no tienen
derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias. Por lo tanto, el derecho al
dividendo de dichas acciones surgird Gnicamente a partir del momento en que la Junta General de
Accionistas 0, en su caso, el Consejo de Administracion de la Sociedad acuerde un reparto de
ganancias sociales.

= Derechos de voto

Las acciones confieren a sus titulares el derecho de asistir y votar en la Junta General de Accionistas y
el de impugnar los acuerdos sociales en las mismas condiciones que los restantes accionistas de la
Sociedad, de acuerdo con el régimen general establecido en la Ley de Sociedades Anénimas y en los
Estatutos Sociales de la Sociedad.

En particular, por lo que respecta al derecho de asistencia a las Juntas Generales de Accionistas, el
articulo 22 de los Estatutos Sociales de la Sociedad y el articulo 13 del Reglamento de su Junta General
de Accionistas establecen que tienen derecho de asistencia a las Juntas Generales los accionistas
titulares de una o0 mas acciones, incluidas las que no tienen derecho a voto, cuya titularidad aparezca
inscrita en el correspondiente registro contable de anotaciones en cuenta con cinco dias de antelacion a
aquél en que haya de celebrarse la Junta y asi lo acrediten mediante la exhibicién, en el domicilio
social o en las entidades que se indiquen en la convocatoria, del correspondiente certificado de
legitimacién o tarjeta de asistencia emitida por la Sociedad, o en cualquier otra forma admitida por la
legislacion vigente.

48



rentab

Cada accion da derecho a un voto, sin que se prevean limitaciones al nimero maximo de votos que
pueden ser emitidos por cada accionista o por sociedades pertenecientes al mismo grupo, en el caso de
las personas juridicas.

Todo accionista que tenga derecho a asistir podra hacerse representar en la Junta General por medio de
otra persona, aunque ésta no sea accionista.

= Derechos de suscripcion preferente en la emision de nuevas acciones o de obligaciones
convertibles en acciones

Todas las acciones de la Sociedad confieren a su titular, en los términos establecidos en la Ley de
Sociedades Andnimas, el derecho de suscripcién preferente en los aumentos de capital con emision de
nuevas acciones (ordinarias, privilegiadas o de otro tipo) y en la emisién de obligaciones convertibles
en acciones, salvo exclusion del derecho de suscripcion preferente de acuerdo con el articulo 159 de la
Ley de Sociedades An6nimas.

Las acciones que se emiten en el marco de la Oferta Publica de Suscripcién (conforme se describe méas
adelante) han sido emitidas mediante un aumento de capital con exclusion del derecho de suscripcion
preferente.

Asimismo, todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de asignacion gratuita
reconocido en la propia Ley de Sociedades Andnimas en los supuestos de aumento de capital con cargo
a reservas.

= Derechos de participacién en ganancias sociales y en cualquier excedente en caso de
liquidacién

Las acciones que se ofrecen con ocasion de la Oferta objeto de la presente Nota sobre las Acciones
conferiran a sus titulares el derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales, y en su caso,
del patrimonio resultante de la liquidacion de la Sociedad, en las mismas condiciones que las restantes
acciones en circulacion.

. Derecho de informacion

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad conferiran a su titular el derecho de
informacién recogido en el articulo 48.2 d) de la Ley de Sociedades Andnimas, y con carécter
particular, en el articulo 112 del mismo texto legal, asi como aquellos derechos que, como
manifestaciones especiales del derecho de informacion, son recogidos en el articulado de la Ley de
Sociedades Andnimas y de la Ley del Mercado de Valores.

4.6. En el caso de nuevas emisiones, declaracion de las resoluciones, autorizaciones y
aprobaciones en virtud de las cuales los valores han sido y/o seran creados o emitidos.

Como complemento necesario a la solicitud de admision a negociacion burséatil de las acciones de la
Sociedad, la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el dia 29 de septiembre de 2007
acordd realizar una Oferta Publica de Suscripcion y, a tal efecto, aumentar el capital social en
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3.278.845,20 euros, mediante la emision de 8.197.113 acciones de 0,40 euros de valor nominal cada
una, con exclusién del derecho de suscripcion preferente y prevision de suscripcion incompleta.

La citada Junta General de accionistas acordd solicitar la admision a negociacion de las acciones
correspondientes al aumento de capital derivado de la Oferta Publica de Suscripcion en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, asi como su contratacion a través del Sistema de
Interconexion Bursatil (SIBE). Asimismo, la Junta General de accionistas faculté al Consejo de
Administracion, con facultad expresa de sustitucion en los miembros del Consejo que estimara
conveniente, incluidos el Secretario y el Vicesecretario del Consejo, de conformidad con lo establecido
en el articulo 153.1.a) de la Ley de Sociedades Andnimas, para que cualquiera de ellos indistintamente
pudiera fijar las condiciones de la Oferta Publica de Suscripcién en todo lo no determinado por la Junta
General de accionistas, estableciendo, entre otras, y con caricter meramente enunciativo, el momento y
la forma de su realizacion.

A fin de posibilitar dicha Oferta Pablica de Suscripcion, la Junta General de accionistas celebrada el
dia 29 de septiembre de 2007 acordd excluir totalmente el derecho de suscripcién preferente de los
actuales accionistas para asi destinar las acciones correspondientes al aumento de capital a los
inversores adjudicatarios en la Oferta Publica de Suscripcion.

47, En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de emision de los valores

En relacién con las nuevas acciones que se emiten en el marco de la Oferta Piblica de Suscripcion, se
procurara que la emision de las acciones tenga lugar no méas tarde del dia 13 de noviembre de 2007
(fecha limite en la que se estima que se declarara cerrado el aumento de capital objeto del presente
Folleto), tal y como se detalla en el apartado 5.1.8. siguiente de la presente Nota sobre las Acciones.

4.38. Descripcién de cualquier restriccion sobre la libre transmisibilidad de los valores
Las acciones objeto de la Oferta no estan sujetas a ninguna restriccion a su transmision.

No obstante lo anterior, de acuerdo con lo establecido en el articulo 34 del Real Decreto 867/2001, de
20 de julio, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversién, toda persona fisica o
juridica que pretenda adquirir, directa o indirectamente, una participacion significativa (un 5% o mas)
en el capital de Renta 4 Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, “R4 SV”) debera informar
previamente de ello a la CNMV de acuerdo con lo establecido en dicho articulo. Esta obligacion de
informacion sera igualmente aplicable a quien pretenda incrementar su participacion significativa, de
tal forma que su porcentaje de capital o derechos de votos en dicha Sociedad alcance o sobrepase
alguno de los niveles establecidos en el apartado 4 del citado articulo (10 por 100, 15 por 100, 20 por
100, 25 por 100, 33 por 100, 40 por 100, 50 por 100, 66 por 100 6 75 por 100).

La CNMV dispone de un plazo maximo de dos meses, a contar desde la fecha en que haya sido
informada, para, en su caso, oponerse a la adquisicién pretendida. La oposicién podra fundarse en no
considerar idoneo al adquirente, segln lo previsto en el articulo 67 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores. Transcurridos dos meses sin que la CNMV se pronuncie expresamente, podra
entenderse estimada la pretensién, de acuerdo con el articulo 43 de la Ley 30/1992, de 26 de
noviembre, de Régimen Juridico de las Administraciones Publicas y del Procedimiento Administrativo
Comun.
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La resolucion expresa de la CNMV aceptando la adquisicion de una participacion significativa podra
fijar un plazo distinto del solicitado para efectuar la adquisicion u otros requisitos adicionales.

Seré de aplicacion el mismo procedimiento de no oposicién sefialado anteriormente cuando se pretenda
adquirir el control de la Sociedad citada anteriormente.

Asimismo, es aplicable a Renta 4 Gestora, SGIIC, S.A. (en adelante, “R4 Gestora™) de acuerdo con lo
establecido en el articulo 45 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva el mismo régimen de no oposicion a las adquisiciones, directas o indirectas, de
participaciones significativas en dichas sociedades, si bien el plazo del que dispone la CNMV para
oponerse es de un mes.

De acuerdo con todo lo anterior, en el supuesto de que se pretenda adquirir acciones de Renta 4 v,
como consecuencia de ello, se fuera a adquirir una participacion significativa indirecta en las citadas
filiales, la adquisicion de acciones de Renta 4 estaria sujeta al procedimiento de no oposicion por parte
de laCNMV.

Durante el periodo de colocacién para inversores cualificados en la Oferta las propuestas de
compra/suscripcion que realice, directa o indirectamente, cada inversor cualificado no podrén superar,
junto con la participacion que se tenga previamente, el 4,99% del capital de Renta 4. Por tanto, si se
recibiera una propuesta por importe superior al 4,99% del capital de Renta 4 o que determinara que el
porcentaje de participacion del inversor que presente dicha propuesta exceda de dicho limite y el
inversor fuera seleccionado por Renta 4 y la Entidad Coordinadora Global, la adjudicacion de acciones
a ese inversor solamente podra ser por el 4,99% del capital de la Sociedad o por un nimero tal que
evite que la participacion de dicho inversor supere el mencionado limite.

4.9. Indicacion de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicion y/o normas de
retirada y recompra obligatoria en relacion con los valores

No existe ninguna norma especial que regule ofertas obligatorias de adquisicién de las acciones de la
Sociedad, salvo las que se derivan de la normativa sobre ofertas pablicas de adquisicién contenidas en
la Ley de Mercado de Valores, modificada por la Ley 6/2007, de 12 de abril, de reforma de la Ley del
Mercado de Valores, para la modificacion del régimen de las ofertas publicas de adquisicion y de la
transparencia de los emisores y en el Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las
ofertas publicas de adquisicién de valores, que afectard a las acciones de la Sociedad a partir del
momento en que dichas acciones se admitan a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia.

4.10. Indicacion de las ofertas publicas de adquisicion por terceros sobre el capital del emisor,
gue se hayan producido durante el ejercicio anterior y el actual. Debe declararse el precio
de las condiciones de canje de estas ofertas y su resultado

No se ha producido ninguna Oferta Plblica de Adquisicion sobre las acciones de la Sociedad.
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411 Por lo que se refiere al pais de origen del emisor y al pais o paises en los que se esta
haciendo la oferta o se busca la admision a cotizacion

. Informacion sobre los impuestos sobre la renta de los valores retenidos en origen

A continuacion se facilita una descripcion general, de acuerdo con la legislacion espafiola en vigor a la
fecha de registro del presente Folleto, del régimen fiscal aplicable a la adquisicion, titularidad y, en su
caso, posterior transmision de los valores que se ofrecen.

Debe tenerse en cuenta que el presente analisis no explicita todas las posibles consecuencias fiscales de
las mencionadas operaciones ni el régimen aplicable a todas las categorias de accionistas, algunos de
los cuales (como por ejemplo las entidades financieras, las instituciones de inversion colectiva, las
cooperativas, las entidades en atribucién de rentas, etc.) pueden estar sujetos a regimenes o normas
especiales. Asimismo, la presente descripcién tampoco tiene en cuenta los regimenes tributarios forales
en vigor en los Territorios Historicos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, ni la
normativa aprobada por las distintas Comunidades Auténomas que, respecto de determinados
impuestos, podria ser de aplicacién a los accionistas.

Por tanto, se aconseja a los inversores y potenciales inversores que consulten con sus abogados o
asesores fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus
circunstancias particulares. Del mismo modo, los inversores y potenciales inversores habran de estar
atentos a los cambios que la legislacion vigente en este momento o sus criterios de interpretacion
pudieran sufrir en el futuro.

4.11.1 Imposicion indirecta en la adquisicion y transmision de los valores

La adquisicion y, en su caso, ulterior transmision de los valores ofertados estara exenta del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en los términos previstos en el
articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores y del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

4.11.2 Imposicion directa derivada de la titularidad y posterior transmision de los valores
4.11.2.1 Accionistas residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas que sean los beneficiarios
efectivos de los valores ofertados de la Sociedad y que sean tanto residentes en territorio espariol, como
no residentes contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en adelante, "IRNR")
gue actlen a través de establecimiento permanente en Espafia, asi como a los accionistas personas
fisicas residentes en otros Estados miembros de la Unién Europea (siempre que no lo sean de un
territorio calificado como paraiso fiscal) o igualmente contribuyentes por el IRNR cuyos rendimientos
obtenidos en territorio espafiol procedentes del trabajo y de actividades econémicas alcancen, al
menos, el 15% de la totalidad de su renta en el ejercicio, y que opten por tributar en calidad de
contribuyentes por el IRPF, de acuerdo con lo previsto en el articulo 46 del texto refundido de la Ley
del IRNR.

Se consideraran accionistas residentes en Espafia, a estos efectos, sin perjuicio de lo dispuesto en los
Convenios para evitar la Doble Imposicion (en adelante, ""Convenios') firmados por nuestro pais, las
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entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8 del texto refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades (en adelante, " TRLIS™) aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004,
de 5 de marzo, y las personas fisicas que tengan su residencia habitual en Espafia, tal y como se define
en el articulo 9.1 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas y de modificacidn parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio (en adelante, la ""Ley del IRPF"), asi como los residentes en el
extranjero miembros de misiones diplométicas espafiolas, oficinas consulares espafiolas y otros cargos
oficiales, en los términos del articulo 10.1 de la mencionada norma. lgualmente, tendran la
consideracion de accionistas residentes en Espafia a efectos fiscales las personas fisicas de
nacionalidad espafiola que, cesando su residencia fiscal en Espafia, acrediten su nueva residencia fiscal
en un paraiso fiscal, tanto durante el periodo impositivo en el que se produzca el cambio de residencia
como en los cuatro siguientes.

En el caso de personas fisicas que adquieran su residencia fiscal en Espafia como consecuencia de su
desplazamiento a territorio espafiol, el sujeto pasivo podra optar por tributar por el IRPF o por el IRNR
durante el periodo en que se efectle el cambio de residencia y los cinco siguientes siempre que se
cumplan los requisitos previstos en el articulo 93 de la Ley del IRPF, relativo al régimen fiscal especial
aplicable a los trabajadores desplazados a territorio espafol.

(@) PERSONAS FISICAS
(a.1) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
(a.1.1) Rendimientos del capital mobiliario

De conformidad con el articulo 25 de la Ley del IRPF, tendran la consideracion de rendimientos del
capital mobiliario, entre otros, los dividendos, las primas de asistencia a juntas, los rendimientos
derivados de la constitucion o cesidn de derechos o facultades de uso o disfrute sobre los valores objeto
de la Oferta y, en general, las participaciones en los beneficios de Renta 4 asi como cualquier otra
utilidad percibida de dicha entidad en su condicién de accionista.

Los rendimientos del capital mobiliario obtenidos por los accionistas como consecuencia de la
titularidad de los valores ofertados se integraran por el rendimiento neto resultante de deducir, en su
caso, los gastos de administracion y depdsito de su importe bruto, en la base imponible del ahorro del
gjercicio en que sean exigibles para su perceptor, gravandose al tipo fijo del 18% y sin que pueda
aplicarse ninguna deduccion para evitar la doble imposicion.

No obstante, de conformidad con lo previsto en el apartado y) del articulo 7 de la Ley del IRPF, estaran
exentos en el IRPF, con el limite de 1500 euros anuales, los dividendos, primas de asistencia a juntas y
participaciones en los beneficios de la Sociedad, asi como los rendimientos procedentes de cualquier
clase de activos, excepto la entrega de acciones liberadas que, estatutariamente o por decision de los
organos sociales, faculten para participar en los beneficios de la Sociedad por causa distinta de la
remuneracion del trabajo personal.

No se aplicara la mencionada exencion a los dividendos procedentes de valores adquiridos dentro de
los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a
esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmision de valores homogéneos.
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Asimismo, los accionistas soportaran con caracter general una retencién, a cuenta del IRPF, del 18%
sobre el importe integro del beneficio distribuido sin tener en cuenta, a estos efectos, la exencién de
1.500 euros. La retencion a cuenta serd deducible de la cuota liquida del referido impuesto y, en caso
de insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones previstas en el articulo 103 de la Ley del IRPF.

El importe distribuido con cargo a la prima de emision minorard, hasta su anulacion, el valor de la
adquisicion de los valores, y el exceso que pudiera resultar tributard como rendimiento de capital
mobiliario, que deberd integrarse en la base imponible del ahorro.

(a.1.2) Gananciasy pérdidas patrimoniales

Las variaciones en el valor del patrimonio de los contribuyentes por el IRPF que se pongan de
manifiesto con ocasion de cualquier alteracidn de dicho patrimonio daran lugar a ganancias o pérdidas
patrimoniales que, en el caso de la transmision a titulo oneroso de los valores que se emiten, se
cuantificaran por la diferencia negativa o positiva, respectivamente entre el valor de adquisicion de
estos valores y su valor de transmision, que vendra determinado (i) por su valor de cotizacion en la
fecha en la que se produzca dicha transmision o (ii) por el precio pactado cuando sea superior a dicho
valor de cotizacion.

Tanto el valor de adquisicion como el de transmision se incrementara o minorar, respectivamente, en
los gastos y tributos inherentes a dichas operaciones.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de las
transmisiones de acciones llevadas a cabo por los accionistas se integrardn en sus respectivas bases
imponibles del ahorro del ejercicio en que tenga lugar la alteracion patrimonial, gravandose al tipo fijo
del 18% con independencia del periodo durante el cual se hayan generado.

Finalmente, determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de los valores suscritos no se
computardn como pérdidas patrimoniales cuando se hayan adquirido valores homogéneos dentro de los
dos meses anteriores o posteriores a la fecha de la transmision que origind la pérdida. Dichas pérdidas
se integrardn en la medida que se transmitan los valores que permanezcan en el patrimonio del
contribuyente.

(a.2) Impuesto sobre el Patrimonio

Los accionistas personas fisicas residentes en territorio espafiol, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 9 de la Ley del IRPF, estdn sometidos al Impuesto sobre el Patrimonio (en adelante, ""IP"") por
la totalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio, con independencia
del lugar donde estén situados los bienes o puedan ejercitarse los derechos. Sin perjuicio de la
normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma, la Ley 19/1991, de 6 de
junio, fija a estos efectos un minimo exento de 108.182,18 euros para el ejercicio 2007, y una escala de
gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2% vy el 2,5%.

Existira obligacion de presentar declaracion por este impuesto siempre que la base imponible del sujeto
pasivo resulte superior al minimo exento antes citado o cuando, no dandose esta circunstancia, el valor
de sus bienes o derechos resulte, para el afio 2007, superior a 601.012,10 euros. A tal efecto, aquellas
personas fisicas residentes a efectos fiscales en Espafia que adquieran valores ofertados y que estén
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obligadas a presentar declaracion por el IP, deberan declarar las acciones que posean a 31 de diciembre
de cada afio, las cuales se computaran segin el valor de negociacion media del cuarto trimestre de
dicho afio. EI Ministerio de Economia y Hacienda publica anualmente dicha cotizacién media.

(a.3) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacion) en favor de personas
fisicas residentes en Espafia estan sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (en adelante,
"I1SD™) en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, siendo sujeto pasivo el
adquirente de los valores y sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada
Comunidad Auténoma. El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre el 7,65% vy el
34%; una vez obtenida la cuota integra, sobre la misma se aplican determinados coeficientes
multiplicadores en funcién del patrimonio preexistente y del grado de parentesco del adquirente,
pudiendo resultar finalmente un tipo efectivo de gravamen de entre un 0% y un 81,6% de la base
imponible.

(b) SUJETOS PASIVOS DEL IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES
(b.1) Dividendos

Los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, "1S™) o los que, siendo
contribuyentes por el IRNR, actlen en Espafia a través de establecimiento permanente, integraran en su
base imponible el importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios percibidos como
consecuencia de la titularidad de los valores suscritos, asi como los gastos inherentes a la participacion,
en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes del TRLIS.

Siempre que no se dé alguno de los supuestos de exclusion previstos en el articulo 30 del TRLIS, los
sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho a una deduccion del 50% de la cuota integra que
corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o participaciones en beneficios obtenidos,
a cuyos efectos se considerara que la base imponible es el importe integro de los mismos.

La deduccion anterior seré del 100% cuando, cumplidos los restantes requisitos exigidos por la norma,
los dividendos o participaciones en beneficios procedan de una participacion, directa o indirecta, de al
menos el 5% del capital, y siempre que ésta se hubiese poseido de manera ininterrumpida durante el
afio anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga
durante el tiempo que sea necesario para completar el afio.

Asimismo, los sujetos pasivos del IS soportaran una retencion, a cuenta del referido impuesto, del 18%
sobre el importe integro del beneficio distribuido, salvo que les resulte aplicable alguna de las
exclusiones de retencion previstas por la normativa vigente, entre la que cabe sefialar la relativa a
aquellos sujetos pasivos del IS que cumplan con los requisitos para aplicar la deduccién por doble
imposicién del 100%, siempre que se haya cumplido de manera ininterrumpida el periodo de tenencia
minimo de un afio y asi se le haya comunicado a la Sociedad, en cuyo caso no se practicara retencion
alguna. La retencidon practicada serd deducible de la cuota del IS y, en caso de insuficiencia de ésta,
dara lugar a las devoluciones previstas en el articulo 139 del TRLIS.
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El importe de prima de emision distribuido minorara, hasta su anulacion, el valor de adquisicion de los
valores, y el exceso que pudiera resultar se integrard en la base imponible, sin posibilidad de aplicar
deduccion por doble imposicion de dividendos.

Los importes distribuidos con cargo a prima de emision no estaran sujetos, con caracter general, a
retencion o ingreso a cuenta.

(b.2) Rentas derivadas de la transmision de los valores

El beneficio o la pérdida derivados de la transmision onerosa o lucrativa de las acciones, o de cualquier
otra alteracion patrimonial relativa a las mismas, se integrara en la base imponible de los sujetos
pasivos del IS, o contribuyentes por el IRNR que actlen a través de establecimiento permanente en
Espafia, en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes del TRLIS.

Asimismo, en los términos previstos en el articulo 30.5 del TRLIS, la transmisién de acciones por
sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar al transmitente derecho a deduccién por doble
imposicién, y, en su caso, le permitird disfrutar de la deduccién por reinversion de beneficios
extraordinarios, de conformidad con lo establecido en el articulo 42 del TRLIS, por la parte de renta
que no se hubiera beneficiado de la deduccion por doble imposicion, siempre que se cumplan los
requisitos contenidos en el citado articulo.

Finalmente, en caso de adquisicion gratuita de las acciones por parte de un sujeto pasivo del IS, la renta
gue se genere para éste tributard igualmente de acuerdo con las normas de este impuesto, no siendo
aplicable el ISD.

4.11.2.2 Accionistas no residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas no residentes en territorio
espafiol que tengan la condicién de beneficiarios efectivos de los valores, excluyendo a aquéllos que
actten en territorio espafiol mediante establecimiento permanente y a quienes ejerciten la opcion de
tributar como residentes en Espafia por no acogerse al régimen fiscal previsto en el articulo 93 de la
Ley del IRPF.

Se consideraran accionistas no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por el IRPF y
las entidades no residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto en el articulo 6 del
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en adelante, "TRLIRNR")
aprobado por el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo.

El régimen que se describe a continuacion es de caracter general, por lo que se deberan tener en cuenta
las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los Convenios celebrados entre
terceros paises y Espafia. Ademas, la descripcion se ha preparado sobre la base de que ningln
accionista tendré una participacion en la Sociedad igual o superior al 10% de su capital.
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(@) IMPUESTO SOBRE LA RENTA DE NO RESIDENTES
(a.1) Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y otros rendimientos derivados de la participacion en los fondos propios de una
entidad, obtenidos por personas fisicas o entidades no residentes en Espafia que actlen a estos efectos
sin establecimiento permanente en dicho territorio, estaran sometidos a tributacién por el IRNR al tipo
general de tributacion del 18% sobre el importe integro percibido. No obstante, estaran exentos los
dividendos y participaciones en beneficios a que se refieren los parrafos a) y b) del apartado 1 del
articulo 25 de la Ley del IRPF, obtenidos, sin mediacion de establecimiento permanente en Espafia, por
personas fisicas residentes a efectos fiscales en la Unién Europea o en paises o territorios con los que
exista un efectivo intercambio de informacion tributaria, con el limite de 1.500 euros, computables
durante cada afio natural. Dicha exencion no sera aplicable a los rendimientos obtenidos a través de
paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales. Esta exencion no se aplicara
cuando los dividendos y participaciones en beneficios deriven de valores adquiridos dentro de los dos
meses anteriores a la fecha en que aquellos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta
fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmision de valores homogéneos.

Adicionalmente y con caracter general, la Sociedad efectuard, en el momento del pago del dividendo,
una retencién a cuenta del IRNR del 18%, sin tener en cuenta, a estos efectos, la exencion de 1.500
euros.

No obstante, cuando en virtud de la residencia a efectos fiscales del perceptor resulte aplicable un
Convenio suscrito por Espafia 0 una exencion interna, se aplicara, en su caso, el tipo de gravamen
reducido previsto en el Convenio para este tipo de rentas o la exencion, previa la acreditacion de la
residencia fiscal del accionista en la forma establecida en la normativa en vigor. A estos efectos, en la
actualidad se encuentra vigente un procedimiento especial, aprobado por la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000, para hacer efectivas las retenciones a accionistas no
residentes, al tipo que corresponda en cada caso, o para excluir la retencién, cuando en el
procedimiento de pago intervengan entidades financieras domiciliadas, residentes o representadas en
Espafia que sean depositarias o gestionen el cobro de las rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en el momento de distribuir el dividendo, la Sociedad practicara una
retencion sobre el importe integro del dividendo al tipo del 18% vy transferira el importe liquido a las
entidades depositarias. Las entidades depositarias que, a su vez, acrediten, en la forma establecida, el
derecho a la aplicacion de tipos reducidos o a la exclusion de retenciones de sus clientes (para lo cual
éstos habran de aportar a la entidad depositaria, antes del dia 10 del mes siguiente a aquél en el que se
distribuya el dividendo, un certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal
correspondiente de su pais de residencia en el que, si fuera el caso, debera constar expresamente que el
inversor es residente en el sentido definido en el Convenio que resulte aplicable; o, en aquellos
supuestos en los que se aplique un limite de imposicion fijado en un Convenio desarrollado mediante
una Orden en la que se establezca la utilizacion de un formulario especifico, el citado formulario en
lugar del certificado) recibiran de inmediato, para el abono a los mismos, el importe retenido en
exceso. El certificado de residencia mencionado anteriormente tiene, a estos efectos, una validez de un
afio desde su fecha de emision.
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Cuando resultara de aplicacion una exencion o, por la aplicacion de algin Convenio, el tipo de
retencion fuera inferior al 18%, y el accionista no hubiera podido acreditar su residencia a efectos
fiscales dentro del plazo establecido al efecto, aquél podra solicitar de la Hacienda Publica la
devolucion del importe retenido en exceso con sujecion al procedimiento y al modelo de declaracion
previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003. Se aconseja a los accionistas que
consulten con sus asesores sobre el procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar la
mencionada devolucion a la Hacienda Publica espafiola.

El procedimiento recogido en la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000
gue se ha descrito anteriormente no sera aplicable respecto de los dividendos o participaciones en
beneficios que, con el limite de 1.500 euros, estén exentos de tributacion en el IRNR en los términos
indicados previamente. En este caso, la Sociedad efectuard, en el momento del pago del dividendo, una
retencion a cuenta del IRNR del 18%, pudiendo el accionista, en su caso, solicitar de la Hacienda
Publica la devolucion del importe retenido en exceso con sujecién al procedimiento previsto en la
Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

En todo caso, practicada la retencion procedente a cuenta del IRNR o reconocida la procedencia de la
exencion, los accionistas no residentes no estaran obligados a presentar declaracién en Espafia por el
IRNR.

(a.2) Ganancias y pérdidas patrimoniales

De acuerdo con el TRLIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por personas fisicas o entidades
no residentes sin mediacion de establecimiento permanente en Espafia por la transmision de valores o
cualquier otra ganancia de capital relacionada con dichos valores, estaran sometidas a tributacién por el
IRNR. En particular, las ganancias patrimoniales derivadas de la transmisién de acciones tributaran por
el IRNR al tipo del 18%, salvo que resulte aplicable una exencion interna o un Convenio suscrito por
Espafia, en cuyo caso se estara a lo dispuesto en dicho Convenio.

Adicionalmente, estaran exentas, por aplicacion de la ley interna espafiola, las ganancias patrimoniales
siguientes:

(i) Las derivadas de la transmision de las acciones en mercados secundarios oficiales de valores
espafioles, obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente por personas fisicas o
entidades residentes en un Estado que tenga suscrito con Espafia un Convenio con clausula de
intercambio de informacion, siempre que no hayan sido obtenidas a través de paises o
territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

(i) Las derivadas de la transmision de las acciones obtenidas sin mediacion de establecimiento
permanente por personas fisicas o entidades residentes a efectos fiscales en otros Estados
miembros de la Unién Europea o por establecimientos permanentes de dichos residentes
situados en otro Estado miembro de la Unién Europea, siempre que no hayan sido obtenidas a
través de paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales. La
exencion no alcanza a las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de acciones o
derechos de una entidad cuando (i) el activo de dicha entidad consista principalmente, de
forma directa o indirecta, en bienes inmuebles situados en territorio espafiol, o (ii) en algin
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momento, dentro de los doce meses precedentes a la transmision, el sujeto pasivo haya
participado, directa o indirectamente, en, al menos, el 25% del capital o patrimonio de la
sociedad emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculard y someterd a tributacion separadamente para cada
transmisién, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en caso de varias
transmisiones con resultados de distinto signo. Su cuantificacion se efectuara aplicando las reglas del
articulo 24 del TRLIRNR.

Cuando el accionista posea valores homogéneos, adquiridos en distintas fechas, se entenderan
transmitidos los adquiridos en primer lugar.

De acuerdo con lo dispuesto en el TRLIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes
sin mediacion de establecimiento permanente no estaran sujetas a retencion o ingreso a cuenta del
IRNR.

El accionista no residente estard obligado a presentar declaracién, determinando e ingresando, en su
caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la declaracion e ingreso su
representante fiscal en Espafia o el depositario o gestor de las acciones, con sujecion al procedimiento
y modelo de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

De resultar aplicable una exencidn, ya sea en virtud de la ley espafiola o de un Convenio, el inversor no
residente habra de acreditar su derecho mediante la aportacion de un certificado de residencia fiscal
expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su pais de residencia (en el que, si fuera el caso,
debera constar expresamente que el inversor es residente en el sentido definido en el Convenio que
resulte aplicable) o del formulario previsto en la Orden que desarrolle el Convenio que resulte
aplicable. Dicho certificado de residencia tiene, a estos efectos, una validez de un afio desde su fecha
de emision.

(b) IMPUESTO SOBRE EL PATRIMONIO

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios suscritos por Espafia, estan sujetas al IP las personas
fisicas que no tengan su residencia habitual en territorio espafiol de conformidad con lo previsto en el
articulo 9 de la Ley del IRPF y que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio de bienes situados en
territorio espafiol o de derechos que pudieran ejercitarse o hubieran de cumplirse en el mismo. Estos
bienes o derechos seran los Unicos gravados en Espafia por el IP, sin que pueda practicarse la
minoracion correspondiente al minimo exento detallado en el apartado (a.2) anterior, aplicandoseles la
escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos marginales oscilan para el afio 2007 entre el
0,2% vy el 2,5%.

Las autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad espafiola deben
considerarse bienes situados en Espafia a efectos fiscales en todo caso.

Caso de que proceda su gravamen por el IP, los valores propiedad de personas fisicas no residentes y
que estén admitidas a negociacion en mercado secundario oficial de valores espafiol se computaran por
la cotizacién media del cuarto trimestre de cada afio. EI Ministerio de Economia y Hacienda publica
anualmente la mencionada cotizacion media a efectos de este impuesto. La tributacion se realizara
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mediante autoliquidacion que deberd ser presentada por el sujeto pasivo, su representante fiscal en
Espafia o el depositario o gestor de sus acciones en Espafia, con sujecion al procedimiento y modelo
previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

Se aconseja a los accionistas no residentes que consulten con sus abogados o asesores fiscales sobre los
términos en los que, en cada caso concreto, habra de aplicarse el IP.

© IMPUESTO SOBRE SUCESIONES Y DONACIONES

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios suscritos por Espafia, las adquisiciones a titulo
lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia, y cualquiera que sea la residencia del
transmitente, estaran sujetas al ISD cuando la adquisicion lo sea de bienes situados en territorio espafiol
0 de derechos que puedan ejercitarse o hubieran de cumplirse en ese territorio. Las autoridades
espafolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad espafiola deben considerarse bienes
situados en Espafia a efectos fiscales en todo caso.

Las sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas que
obtengan a titulo lucrativo tributardn generalmente como ganancias patrimoniales de acuerdo con las
normas del IRNR anteriormente descritas, sin perjuicio de lo previsto en los Convenios que pudieran
resultar aplicables.

Se aconseja a los accionistas no residentes que consulten con sus asesores fiscales sobre los términos
en los que, en cada caso concreto, habra de aplicarse el ISD.

= Indicacion de si el emisor asume la responsabilidad de la retencién de impuestos en origen

La Sociedad, en cuanto emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de la titularidad de los
valores asume la responsabilidad de practicar la correspondiente retencidén a cuenta de impuestos en
Espafia con arreglo a lo dispuesto en la normativa vigente.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.1. Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y procedimiento para la
suscripcién de la Oferta

511 Condiciones a las que esté sujeta la Oferta.

La Oferta no estd sujeta a ninguna condicion. No obstante, la Oferta esta sujeta a los supuestos de
desistimiento y revocacion que se describen en el apartado 5.1.4 siguiente.

5.1.2 Importe total de la emision/Oferta, distinguiendo los valores ofertados para la venta y los
ofertados para suscripcion; si el importe no es fijo, descripcion de los acuerdos y del
momento en que se anunciara al publico el importe definitivo de la Oferta

Sin perjuicio de la existencia de dos Tramos distintos para la Oferta en su conjunto (Tramo Minorista y
Tramo para Inversores Cualificados), el importe nominal global inicial de la Oferta (sin incluir las
acciones correspondientes a la opcion de suscripcion green-shoe a la que se hace referencia en el
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apartado 5.2.5 siguiente), es de 3.928.767,20 euros y se distribuye de la siguiente forma en atencion a
la procedencia de las distintas acciones de la Sociedad que componen la Oferta:

a) Oferta Puablica de Suscripcion: comprende 8.197.113 acciones de nueva emision con un valor
nominal de 0,40 euros cada una, por un importe nominal total de 3.278.845,20 euros, representativo de
un 25,22% de la cifra actual de capital y de un 83,46% de la Oferta inicial.

b) Oferta Publica de Venta: comprende 1.624.805 acciones ya emitidas y en circulacion, con un
valor nominal de 0,40 euros cada una, por un importe nominal total de 649.922,00 euros,
representativo de un 5,00% de la cifra actual de capital y de un 16,54% de la Oferta inicial.

El importe nominal global inicial de la Oferta podrd ampliarse en el supuesto de que la Entidad
Coordinadora Global ejercite la opcioén de suscripcion green-shoe que la Sociedad tiene previsto
otorgar a dicha entidad sobre 1.473.287 acciones, que representan en su conjunto un importe nominal
de 589.314,80 euros (representativo de un 4,53% de la cifra actual de capital y de un 15% de la Oferta
inicial), en cuyo caso el importe nominal global de la Oferta podrd ascender hasta un maximo de
4.518.082,00 euros (representativo de un 34,76% de la cifra actual de capital), integrando 11.295.205
acciones en total.

El nimero de acciones inicialmente ofertadas en el marco de la Oferta representa un 30,22% del
capital social actual de la Sociedad y un 24,13% del capital social de Renta 4 asumiendo la suscripcion
completa de la ampliacion de capital que da lugar a la Oferta Pdblica de Suscripciéon y con
posterioridad a la ejecucién de dicho aumento de capital.

El nimero de acciones inicialmente ofrecidas sumadas a las ofertadas para dar cobertura a la opcion de
suscripcion green-shoe representan un 34,76% del capital social actual y un 26,79% del capital social
de la Sociedad tras la ejecucidn, en su caso, del aumento correspondiente a la opcion green-shoe.

5.1.3 Plazo, incluida cualquier posible modificacion, durante en el que estara abierta la Oferta 'y
descripcidn del proceso de solicitud

Procedimiento de colocacion del Tramo Minorista

El procedimiento de colocacién en el Tramo Minorista estara integrado por las siguientes fases, que se
describen con més detalle a continuacion:

Actuacion Fecha

Firma del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo Minorista
Registro del Folleto por la CNMV 25 de octubre de 2007

Inicio del Periodo de Formulacién de Mandatos de Compra/Suscripcion
Inicio del Periodo de Revocacion de Mandatos de Compra/Suscripcion 29 de octubre de 2007

Fin del Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra/Suscripcion
Fijacién del Precio Maximo Minorista
Firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista 5 de noviembre de 2007

Periodo de Oferta Publica: Inicio del Periodo de Solicitudes Vinculantes de
Compra/Suscripcion 6 de noviembre de 2007

Fin del Periodo de Solicitudes Vinculantes de Compra/Suscripcion
Fin del Periodo de Revocacién de Mandatos de Compra/Suscripcion 9 de noviembre de 2007
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Fijacion del Precio Minorista
Asignacion definitiva de acciones al Tramo Minorista

Realizacion del prorrateo, en su caso 12 de noviembre de 2007

Otorgamiento de la escritura publica de ejecucion y cierre del aumento del capital social,
inscripcion en el Registro Mercantil de Madrid y depdsito de copias autorizadas de la misma
en Iberclear, CNMV y Bolsa de Madrid

Adjudicacion de acciones a inversores

(“Fecha de la Operacién”) 13 de noviembre de 2007
Admision a negociacion oficial

Inicio del periodo de estabilizacion 14 de noviembre de 2007
Liquidacion de la Oferta 16 de noviembre de 2007
Fin del periodo de estabilizacion 14 de diciembre de 2007

= Forma de efectuar las peticiones

Las peticiones podran realizarse:

Desde las 8:30 horas de Madrid del dia 29 de octubre de 2007 hasta las 14:00 horas de
Madrid del dia 5 de noviembre de 2007, ambos inclusive (dentro del horario que tenga
establecido cada entidad) (el '"Periodo de Formulacion de Mandatos de
Compra/Suscripciéon'™), mediante la presentacién de Mandatos de Compra/Suscripcién
(""Mandatos'). Dichos Mandatos serén revocables, en su totalidad, pero no parcialmente,
hasta las 14:00 horas de Madrid del dia 9 de noviembre de 2007 (dentro del horario que
tenga establecido cada entidad).

Desde las 8:30 horas de Madrid del dia 6 de noviembre de 2007 hasta las 14:00 horas de
Madrid del dia 9 de noviembre de 2007, ambos inclusive (dentro del horario que tenga
establecido cada entidad) (el "Periodo de Solicitudes Vinculantes de
Compra/Suscripciéon™), mediante la formulacion de Solicitudes de Compra/Suscripcién
(*"Solicitudes™) no revocables.

. Reglas generales aplicables a los Mandatos y Solicitudes

Tanto los Mandatos como las Solicitudes se ajustaran a las siguientes reglas:

Deberan presentarse exclusivamente ante alguna de las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras del Tramo Minorista 0, en su caso, de sus respectivas Entidades Colocadoras
Asociadas, que se relacionan en el apartado 5.4.1 siguiente de la presente Nota sobre las
Acciones. Cualquier variaciéon que se produzca en la identidad de dichas entidades sera
objeto de informacién adicional a la presente Nota sobre las Acciones y publicada a través
de los mismos medios en que se hizo publico el Folleto. El inversor debera abrir cuenta
corriente y una cuenta de valores en aquélla de estas entidades ante las que presente su
Mandato o Solicitud, en el caso de no disponer de ellas con anterioridad. La apertura y
cierre de las cuentas deberan estar libres de gastos y comisiones para el inversor. Por lo
que respecta a los gastos que se deriven del mantenimiento de dichas cuentas, las citadas
entidades podran aplicar las comisiones previstas al efecto en sus respectivos cuadros de
tarifas.
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Deberan ser otorgados por escrito y firmados por el inversor interesado (en adelante, el
"Peticionario™) en el correspondiente impreso que la Entidad Aseguradora o Colocadora
(o colocadora asociada, en su caso) debera facilitarle. No se aceptara ningin Mandato o
Solicitud que no posea todos los datos identificativos del Peticionario que vengan exigidos
por la legislacion vigente para este tipo de operaciones (nombre y apellidos o
denominacion social, direccion y N.I.F., 0 en caso de no residentes en Espafia que no
dispongan de N.L.F., nimero de pasaporte y su nacionalidad). En caso de Mandatos o
Solicitudes formulados en nombre de menores de edad o incapacitados, debera expresarse
el N.L.LF. del menor o del incapacitado o, si no lo tuviere, su fecha de nacimiento y el
N.L.F. del representante legal, sin que ello implique asignar el N.I.F. del representante a la
peticion a efectos del control del nimero de Mandatos o Solicitudes realizados en
cotitularidad ni del control del limite maximo de inversion descritos en el presente Folleto.

Deberan reflejar, escrita de pufio y letra por el Peticionario, la cantidad en euros que desea
invertir, cantidad que (salvo revocacion, en el caso de los Mandatos) se aplicard a la
adquisicion de acciones al Precio Minorista que se determine tras el Periodo de
Solicitudes Vinculantes de Compra/Suscripcion. Serd, no obstante, aceptable que la
cantidad figure impresa mecanicamente siempre que haya sido fijada por el inversor y asi
se confirme por el mismo mediante una firma autégrafa adicional sobre ella.

Los Mandatos y Solicitudes del Tramo Minorista también podran ser cursados por via
telematica (Internet) a través de aquellas Entidades Aseguradoras o Colocadoras (o
colocadoras asociadas, en su caso), que estén dispuestas a aceptar Mandatos y Solicitudes
cursados por esta via y retinan los medios suficientes para garantizar la seguridad y
confidencialidad de las correspondientes transacciones. En este sentido:

v El Peticionario cumplira con las reglas de acceso y contratacion por via telematica
gue tenga establecidas la Entidad Aseguradora o Colocadora (o0 colocadora
asociada, en su caso) y esta Ultima, a su vez, responderd de la autenticidad e
integridad de los Mandatos y Solicitudes cursados por dicha via y garantizara la
confidencialidad y el archivo de tales Mandatos y Solicitudes.

v El Peticionario, antes de proceder a la contratacion de las acciones, podra acceder a
informacion relativa a la Oferta y, en particular, al presente Folleto, a través de
Internet. En el supuesto de que el Peticionario decida acceder a la péagina de
contratacion de acciones, la entidad debera asegurarse de que, con caracter previo,
el Peticionario haya cumplimentado un campo que garantice que éste ha tenido
acceso al Folleto. El Peticionario podra solicitar versiones en soporte papel del
Folleto. El Folleto contendra un resumen que, de una forma breve y en un lenguaje
no técnico, reflejara las caracteristicas y los riesgos esenciales asociados al Emisor
y los valores (en adelante el ""Resumen’).

v Posteriormente, el Peticionario accedera a la pagina de contratacion de acciones de
la Sociedad, en la que introducira su Mandato o Solicitud cuyo importe en euros no
podra ser inferior ni superior a los limites minimo y méaximo fijados en el presente
Folleto. El Peticionario, por esta misma via, tendra también la opcién de revocar los
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Mandatos que hubiera formulado en iguales términos que los formulados
fisicamente en las sucursales de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del
Tramo Minorista (0 colocadoras asociadas, en su caso), debiendo ser dicha
revocacion total y no parcial. Por ultimo, el Peticionario debera introducir el
numero de cuenta de valores donde desea que se abone la compra y suscripcion de
las acciones de la Sociedad y la cuenta de efectivo en donde desea que se le cargue
el importe correspondiente. Si tuviera mas de una cuenta de efectivo y/o de valores
abierta en la Entidad Aseguradora o Colocadora (0 colocadora asociada, en su
caso), deberé elegir una de ellas. Si el Peticionario no tuviera contratada ninguna de
dichas cuentas en la Entidad Aseguradora o Colocadora (o colocadora asociada, en
su caso), debera proceder a contratarla en los términos establecidos por dicha
entidad. Una vez introducida la orden en el sistema, éste debera permitir al inversor
la obtencidn de una confirmacién de dicha orden en la que conste la fecha y hora de
la misma, confirmacién que debera ser susceptible de impresion en papel.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras que aceptan Mandatos y Solicitudes por
esta via han confirmado por escrito en el Protocolo de Intenciones de
Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo Minorista tanto la
suficiencia de medios de su entidad y de sus Entidades Colocadoras Asociadas, en
su caso, para garantizar la seguridad y confidencialidad de las transacciones por
estas vias, como su compromiso de indemnizar a los Peticionarios por cualquier
otro dafio o perjuicio que éstos pudieran sufrir como consecuencia del
incumplimiento por dicha Entidad o sus Entidades Colocadoras asociadas, en su
caso, de las condiciones establecidas en el protocolo de intenciones de
aseguramiento y compromiso de colocacion del Tramo Minorista para la
tramitacion de Mandatos y Solicitudes por estas vias.

En relacion con lo anterior, las siguientes entidades ofreceran la posibilidad de cursar
mandatos y solicitudes por via telemética (Internet):

- Renta 4 SV, S.A.

- Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid.
- Caja Madrid Bolsa S.V., S.A.

- Banco de Finanzas e Inversiones, S.A.

- ING Direct N.V. Sucursal en Espafia.

Los Mandatos y Solicitudes del Tramo Minorista podran ser igualmente cursados
telefonicamente a través de aquellas Entidades Aseguradoras o Colocadoras (o0
colocadoras asociadas, en su caso), que estén dispuestas a aceptar Mandatos y Solicitudes
cursados por esta via y previamente hayan suscrito un contrato con el Peticionario por el
gue éste acepte un sistema de identificacion al menos de una clave que permita conocer y
autenticar la identidad del Peticionario. En este sentido:
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v El Peticionario cumplira con las reglas de acceso y contratacion por via telefonica
gue tenga establecidas la Entidad Aseguradora o Colocadora (0 colocadora
asociada, en su caso) y esta Ultima, a su vez, responderd de la autenticidad e
integridad de los Mandatos y Solicitudes cursados por dicha via y garantizard la
confidencialidad y el archivo de tales Mandatos y Solicitudes.

v El Peticionario, antes de proceder a la peticion de acciones de la Sociedad, debera
afirmar haber tenido a su disposicién el Folleto. En caso de que manifieste no
haberlo leido, se le sefialara la forma en que puede obtenerlo y en caso de que no
desee hacerlo, se le comentard la informacion contenida en el mismo. El
Peticionario podré solicitar versiones en soporte papel del Folleto.

v Posteriormente, el Peticionario responderd a cada uno de los apartados previstos en
el modelo de Mandato o Solicitud en su formato escrito. EI importe del Mandato o
Solicitud no podré ser inferior ni superior a los limites minimo y méaximo fijados en
el presente Folleto Informativo. El Peticionario, por esta misma via, tendra también
la opcién de revocar los Mandatos que hubiera formulado en iguales términos que
los formulados de forma presencial en las sucursales de las Entidades Aseguradoras
o Colocadoras del Tramo Minorista (o colocadoras asociadas, en su caso), debiendo
ser dicha revocacién total y no parcial. Por altimo, el Peticionario debera designar
el nimero de cuenta de valores donde desea que se abone la compra y suscripcion
de las acciones de la Sociedad y la cuenta de efectivo en donde desea que se le
cargue el importe correspondiente. Si tuviera mas de una cuenta de efectivo y/o
valores abierta en la Entidad Aseguradora o Colocadora (o colocadora asociada, en
su caso), debera elegir una de ellas. Si el Peticionario no tuviera contratada ninguna
de dichas cuentas en la Entidad Aseguradora o Colocadora (o colocadora asociada,
en su caso), debera proceder a contratarla en los términos establecidos por dicha
entidad.

v Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras que aceptan Mandatos y Solicitudes por
esta via han confirmado por escrito en el Protocolo de Intenciones de
Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo Minorista tanto la
suficiencia de medios de su entidad y de sus Entidades Colocadoras Asociadas, en
su caso, para garantizar la seguridad y confidencialidad de las transacciones por
estas vias, como su compromiso de indemnizar a los Peticionarios por cualquier
otro dafio o perjuicio que éstos pudieran sufrir como consecuencia del
incumplimiento por dicha Entidad o sus Entidades Colocadoras Asociadas, en su
caso, de las condiciones establecidas en el Protocolo de Intenciones de
Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista para la
tramitacion de Mandatos y Solicitudes por estas vias.

En relacion con lo anterior, las siguientes entidades ofreceran la posibilidad de cursar
mandatos y solicitudes por via telefdnica:
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- Morgan Stanley S.V., S.A.

- Banco de Finanzas e Inversiones, S.A.

- Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid
- Caja Madrid Bolsa S.V., S.A.

- Banco Inversis Net, S.A.

- Renta4 SV, S.A.

- ING Direct N.V. Sucursal en Espafia.

El nimero de acciones en que se convertira la peticién de compra basada en la ejecucién
del Mandato o Solicitud sera el cociente resultante de dividir la mencionada cantidad
sefialada en euros entre el Precio Maximo Minorista, redondeado por defecto.

Todas las peticiones individuales formuladas por una misma persona se agregaran a
efectos de control de maximos, formando una Unica peticion de compra que computara
como tal.

Las entidades receptoras de los Mandatos y Solicitudes podran exigir de los
correspondientes Peticionarios la provision de fondos necesaria para ejecutarlos. Si como
consecuencia del prorrateo, anulacién de la peticidn, desistimiento de la Oferta o
revocacion, fuera necesario devolver a los adjudicatarios de las acciones la totalidad o
parte de la provision efectuada, la devolucion debera hacerse con fecha valor no mas tarde
del dia hébil siguiente a la fecha de adjudicacion, anulacion, desistimiento o revocacion.

Si por causas imputables a las Entidades Aseguradoras o Colocadoras (o colocadoras
asociadas, en su caso), se produjera cualquier retraso sobre la fecha limite indicada para la
devolucion del exceso o de la totalidad de provision efectuada, dichas Entidades deberan
abonar intereses de demora al tipo de interés legal del dinero (fijado actualmente en el
5%), que se devengardn desde la citada fecha limite hasta el dia de su abono al
Peticionario.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras (o colocadoras asociadas, en su caso), deberan
rechazar aquellos Mandatos o Solicitudes que no cumplan cualesquiera de los requisitos
gue para los mismos se exijan.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras deberdn enviar a la Entidad Agente (que
actuara por cuenta de la Sociedad y del Accionista Oferente e informara con caracter
inmediato a éstos y a la Entidad Coordinadora Global) y a la Entidad Directora, las
relaciones de los Mandatos y Solicitudes recibidos (incluyendo los recibidos por sus
Entidades Colocadoras Asociadas) en las fechas y términos establecidos en los respectivos
Protocolos o Contratos. La Entidad Agente podra denegar la recepcion de aquellas
relaciones de Solicitudes o Mandatos que no se hubieran entregado por las Entidades
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Aseguradoras o Colocadoras en los términos establecidos en el Protocolo o Contrato. De
las reclamaciones por dafios y perjuicios 0 por cualquier otro concepto que pudieran
derivarse de la negativa de la Entidad Agente a recibir las mencionadas relaciones, seran
exclusivamente responsables ante los inversores las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras que hubieran entregado las relaciones fuera de tiempo, defectuosas o con
errores u omisiones substanciales, sin que en tal caso pueda imputarse ningdn tipo de
responsabilidad a la Sociedad y/o al Accionista Oferente, a la Entidad Agente ni a las
restantes Entidades Aseguradoras o Colocadoras.

= Reglas especiales aplicables a los Mandatos

Los Mandatos tendran caracter revocable, desde la fecha en que se formulen hasta las 14:00
horas de Madrid del dia 9 de noviembre de 2007. La revocacion de los Mandatos debera
presentarse ante la Entidad en la que se hubieran otorgado, mediante el impreso que ésta facilite
al efecto en caso de que la peticion se haya realizado a través de una oficina, y sélo podra
referirse al importe total del Mandato, no admitiéndose revocaciones parciales, todo ello sin
perjuicio de que puedan formularse nuevos Mandatos o Solicitudes. En el supuesto de haberse
formulado varios Mandatos, debera indicarse con claridad a qué Mandato se refiere la
revocacion. Después del citado plazo, los Mandatos que no hubieran sido expresamente
revocados adquiriran caracter irrevocable y seran ejecutados por la entidad ante la que se hayan
formulado, al precio que finalmente se fije para el Tramo Minorista, salvo que se produjera un
supuesto de desistimiento o de revocacion automatica total en los términos previstos en el
presente Folleto Informativo.

En el caso de revocacion de los Mandatos, la Entidad receptora del Mandato debera devolver al
inversor, al dia siguiente de la revocacion, la provision de fondos recibida, en su caso, sin que
pueda cobrarle ningln tipo de gasto o comisién por dicha revocacion.

Los inversores que formulen Mandatos tendran preferencia en el prorrateo en la forma
establecida en el apartado 5.2.3 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones.

No maés tarde del 12 de noviembre de 2007 se procederd a la asignacion definitiva de las acciones en el
Tramo Minorista, asi como al prorrateo, en su caso. La adjudicacién de las acciones a los inversores se
realizard el dia 13 de noviembre de 2007, conforme al calendario previsto al principio de este apartado
5.1.3.

Procedimiento de colocacion del Tramo para Inversores Cualificados

Esta previsto que la colocacion del Tramo para Inversores Cualificados se lleve a cabo mediante el
procedimiento cominmente denominado como book-building 0 de prospeccion de la demanda, que se
llevara a cabo entre las 8:30 horas de Madrid del dia 29 de octubre de 2007, y hasta las 12:00 horas de
Madrid del dia 12 de noviembre de 2007 (el *'Periodo de Prospeccion de la Demanda').

Durante el periodo de prospeccion de la demanda, las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del
Tramo para Inversores Cualificados (o, en su caso, las Entidades Colocadoras Asociadas) desarrollaran
la actividad de difusion y promocion de la Oferta con el fin de obtener de los potenciales destinatarios
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una indicacién del nimero de acciones y el precio al que estarian dispuestos a adquirir acciones de
Renta 4 cada uno de ellos (las “Propuestas”).

Reglas para la formulacion, recepciéon y tramitacion de Propuestas

Las reglas a que se ajustaran la formulacion, recepcion y tramitacion de Propuestas seran las
siguientes:

- La formulacion de Propuestas deberé realizarse por el peticionario exclusivamente ante cualquiera
de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras, incluyendo las Entidades Colocadoras Asociadas, de
este Tramo, cuya relacion se encuentra en el apartado 5.4.1 siguiente.

- Las Propuestas deberan incluir una indicacion del namero de acciones que cada inversor estaria
interesado en adquirir asi como, en su caso, del precio al que cada inversor podria estar dispuesto a
adquirir las mencionadas acciones, con el objetivo de lograr, de acuerdo con la préctica
internacional, una mejor estimacion de las caracteristicas de la Oferta.

- Las Propuestas constituyen Unicamente una indicacién del interés de los destinatarios por los
valores, sin que su formulacién tenga caracter vinculante para quienes las realicen ni para Renta 4.

- Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo para Inversores Cualificados (incluyendo,
en su caso, sus respectivas Entidades Colocadoras Asociadas) deberan rechazar aquellas
Propuestas de inversores que no cumplan cualesquiera de los requisitos que para las mismas se
exigen en el presente Folleto o en la legislacion vigente.

- Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo para Inversores Cualificados (incluyendo,
en su caso, sus respectivas Entidades Colocadoras Asociadas) podran exigir a los peticionarios una
provisién de fondos para asegurar el pago del precio de las acciones. En tal caso, deberan devolver
a tales peticionarios la provision de fondos correspondiente, libre de cualquier gasto o comision,
con fecha valor no més tarde del dia habil siguiente de producirse cualquiera de las siguientes
circunstancias:

o Falta de seleccion o de confirmacion de la Propuesta realizada por el peticionario. En
caso de seleccién o confirmacion parcial de las Propuestas realizadas, la devolucién de
la provision sélo afectard a la parte correspondiente a las Propuestas no seleccionadas
0 no confirmadas.

o Desistimiento por la Sociedad de continuar con la Oferta, en los términos previstos en
el presente Folleto.

0 Revocacion automaética total de la Oferta, en los términos previstos en el presente
Folleto.

Si por causas imputables a las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo para Inversores
Cualificados (incluyendo, en su caso, sus respectivas Entidades Colocadoras Asociadas) se
produjera un retraso en la devolucion de la provision de fondos correspondiente, dichas entidades
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deberan abonar intereses de demora al tipo de interés legal del dinero (fijado actualmente en el
5%), que se devengaran desde la citada fecha limite hasta el dia de su abono al peticionario.

Seleccion de Propuestas

El 12 de noviembre de 2007 esta previsto que la Sociedad, actuando en su propio nombre y derecho y
en nombre y por cuenta del Accionista Oferente, y la Entidad Coordinadora Global, tras la fijacion del
Precio del Tramo para Inversores Cualificados y antes del inicio del plazo de confirmaciéon de
Propuestas, llevaran a cabo la seleccion de Propuestas aplicando criterios de calidad y estabilidad de la
inversion y respetando que no se produzcan discriminaciones injustificadas entre Propuestas del mismo
rango y caracteristicas, pudiendo admitir, total o parcialmente, o rechazar, cualquiera de dichas
Propuestas, a su entera discrecion y sin necesidad de motivacién alguna. En el supuesto de que
existiera discrepancia en la seleccion de Propuestas, el criterio de la Sociedad prevalecera frente al
criterio de la Entidad Coordinadora Global, siendo la Sociedad responsable de la seleccion.

Antes del inicio del plazo de confirmacion de Propuestas, la Entidad Coordinadora Global comunicara
a cada una de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras (que se encargardan de transmitir la
informacidn a sus Colocadoras Asociadas) el precio por accién, el nimero de acciones definitivamente
asignado al Tramo para Inversores Cualificados y la relacion de Propuestas seleccionadas de entre las
recibidas de dicha Entidad.

Confirmacion de Propuestas

La confirmacion de las Propuestas de Compra/Suscripcion seleccionadas se regira por las siguientes
reglas:

- El plazo de confirmacion de las Propuestas seleccionadas comenzara desde el momento en que se
comunigue a los inversores la seleccion de su Propuesta y el precio del Tramo para Inversores
Cualificados (previsiblemente el dia 12 de noviembre) y finalizara a las 7:30 horas de la Fecha de
Operacion.

- Durante el plazo de confirmacion, cada una de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras
(incluyendo sus Colocadoras Asociadas) informard a cada uno de los peticionarios que hubieran
formulado Propuestas ante ella de la seleccidon de sus Propuestas y del precio del Tramo para
Inversores Cualificados, comunicandole que puede, si asi lo desea, confirmar dicha Propuesta
seleccionada hasta las 7:30 horas de la Fecha de Operacion, y advirtiéndole en todo caso que, de no
realizarse dicha confirmacidn, la Propuesta seleccionada quedara sin efecto.

En el supuesto de que alguna de las entidades que hubieran recibido Propuestas seleccionadas no
hubiera firmado el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo para Inversores
Cualificados, la comunicacion a que se refiere el parrafo anterior serd realizada por la Entidad
Coordinadora Global, en su calidad de entidad encargada de la llevanza del libro del Tramo para
Inversores Cualificados, quien informard a los peticionarios de que podran confirmar ante ella sus
Propuestas seleccionadas.

- Las confirmaciones de las Propuestas seleccionadas se realizaran por los peticionarios ante las
Entidades Aseguradoras o Colocadoras (incluyendo sus Colocadoras Asociadas) ante las que
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hubieran formulado dichas Propuestas. Excepcionalmente, cuando la entidad ante la que se
hubieran formulado las citadas Propuestas no suscribiera el Contrato de Aseguramiento y
Colocacion del Tramo para Inversores Cualificados, las confirmaciones se podran realizar ante la
Entidad Coordinadora Global.

- Las Propuestas confirmadas se convertiran en 6rdenes de compra/suscripcion en firme y tendran la
condicion de irrevocables.

Peticiones distintas de las Propuestas inicialmente seleccionadas y nuevas Propuestas

Excepcionalmente, podran admitirse, durante el periodo de confirmacién de Propuestas, Propuestas
distintas de las inicialmente seleccionadas o nuevas Propuestas, pero Unicamente se les podran
adjudicar acciones si fueran aceptadas por la Sociedad y la Entidad Coordinadora Global
(prevaleciendo en caso de discrepancia el criterio de la Sociedad), y siempre que las confirmaciones de
Propuestas seleccionadas previamente no cubrieran la totalidad de la Oferta en el Tramo para
Inversores Cualificados.

Ningln peticionario, salvo autorizacién expresa de Renta 4, podra realizar confirmaciones de
Propuestas por un nimero de acciones superior al nimero de acciones previamente seleccionadas.

Remisién de peticiones

El mismo dia de la finalizacién del periodo de confirmacion de Propuestas, cada Entidad Aseguradora
0 Colocadora (que remitird la informacion respecto a sus Colocadoras Asociadas) que, en su caso,
hubiera suscrito el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo para Inversores Cualificados,
informara antes de las 08:00 horas a la Entidad Coordinadora Global, quien a su vez informara a la
Sociedad, al Accionista Oferente y a la Entidad Agente, de las confirmaciones recibidas, indicando la
identidad de cada peticionario y el importe solicitado en firme por cada una de ellos.

Con todo ello, el calendario indicativo previsto para la colocacion del Tramo para Inversores
Cualificados seria el siguiente:

Actuacion Fecha

Registro del Folleto por la CNMV 25 de octubre de 2007

Inicio del Periodo de Prospeccion de la Demanda (Book building) en el que se formularan
Propuestas de Compra/Suscripcion por los Inversores Cualificados 29 de octubre de 2007

Fin del Periodo de Prospeccion de la Demanda (Book building)

Fijacion del Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta

Seleccion de Propuestas de Compra/Suscripcion en el Tramo para Inversores Cualificados

Firma del Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados

Inicio del plazo de confirmacion de Propuestas de Compra/ Suscripcion en el Tramo para

Inversores Cualificados 12 de noviembre de 2007

Finalizacion del plazo de confirmacion de Propuestas de Compra/ Suscripcion en el Tramo para

Inversores Cualificados

Otorgamiento de la escritura publica de ejecucion y cierre del aumento del capital social,

inscripcion en el Registro Mercantil de Madrid y depdsito de copias autorizadas de la misma en

Iberclear, CNMV y Bolsa de Madrid

Adjudicacion de acciones a inversores

(“Fecha de la Operacion”) 13 de noviembre de 2007
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Admision a negociacion oficial

Inicio del periodo de estabilizacion 14 de noviembre de 2007
Liquidacién de la Oferta 16 de noviembre de 2007
Fin del periodo de estabilizacion 14 de diciembre de 2007
5.1.4 Indicacion de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse o suspenderse la Oferta y

de si la revocacién puede producirse una vez iniciada la negociacion
5.1.4.1 Desistimiento

La Sociedad se reserva expresamente el derecho a, en nombre propio y en el del Accionista Oferente,
desistir de la Oferta, posponerla, aplazarla o suspenderla temporal o indefinidamente, en cualquier
momento anterior a la fijacién definitiva del precio de las acciones de la Sociedad (prevista para el 12
de noviembre de 2007), y en cualquier caso con anterioridad a la firma del Contrato de Aseguramiento
del Tramo para Inversores Cualificados, por cualesquiera causas y sin que la Sociedad deba motivar su
decision. El desistimiento afectara a todos los Tramos de la Oferta, y dara lugar a la anulacion de todos
los Mandatos no revocados en el Tramo Minorista, todas las Solicitudes de compra/suscripcion del
Tramo Minorista, y todas las Propuestas de compra/suscripcion del Tramo para Inversores
Cualificados. En consecuencia, se extinguiran las obligaciones asumidas por la Sociedad, por el
Accionista Oferente y por los Peticionarios derivadas de los mismos.

A salvo de cuanto pudiera preverse en los Protocolos y Contratos celebrados en el marco de la Oferta,
el hecho del desistimiento no sera causa de responsabilidad por parte de la Sociedad ni del Accionista
Oferente frente a la Entidad Coordinadora Global y Directora, las Entidades Co-Directoras, las
Entidades Aseguradoras o Colocadoras o las Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, 0 las
personas fisicas o juridicas que hubieran formulado Mandatos o Solicitudes o Propuestas de
compra/suscripcion, ni tampoco, en su caso, de la Entidad Coordinadora Global y Directora, las
Entidades Co-Directoras, las Entidades Aseguradoras o Colocadoras o las Entidades Colocadoras
Asociadas frente a las citadas personas fisicas o juridicas que hubieran formulado Mandatos o
Solicitudes o Propuestas de compra/suscripcion, sin perjuicio de los acuerdos en materia de gastos
incluidos en el Protocolo de Aseguramiento Minorista y los que, en su caso, se incluyan en los
Contratos de Aseguramiento, o que de otra forma se acuerden entre los interesados. Por tanto, sin
perjuicio de lo expuesto, no tendran derecho a reclamar el pago de dafios y perjuicios o indemnizacién
alguna por el mero hecho de haberse producido el desistimiento de la Oferta.

En este caso, las entidades que hubieran recibido provisiones de fondos de los inversores, deberan
devolverlas, libres de comisiones y gastos y sin interés, con fecha valor no més tarde del dia habil
siguiente al de la comunicacion del desistimiento. Si se produjera un retraso en la devolucién por
causas imputables a dichas entidades, deberan abonar intereses de demora, devengados desde la citada
fecha limite hasta la fecha de su abono efectivo, al tipo de interés legal (fijado actualmente en el 5%).

La Sociedad deberd comunicar dicho desistimiento a la CNMV, a la Entidad Coordinadora Global y a
la Entidad Agente, el dia en que se produjera y en el plazo mas breve posible, y difundirlo
posteriormente a través de, al menos, un diario de difusion nacional, no maés tarde del dia habil
siguiente a dicha comunicacion.
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5.1.4.2 Revocacion automatica total

La Oferta quedara automaticamente revocada en sus dos Tramos en los siguientes supuestos:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

En caso de que la Oferta sea suspendida o dejada sin efecto por cualquier autoridad
administrativa o judicial competente.

En caso de falta de acuerdo entre la Sociedad y la Entidad Coordinadora Global para la
fijacion de los precios de la Oferta a que se hace referencia en el apartado 5.3 siguiente de la
presente Nota sobre las Acciones.

En caso de que antes de las 03:00 horas de Madrid del 6 de noviembre de 2007 no se hubiera
firmado el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista.

En caso de que antes de las 03:00 horas de Madrid del 13 de noviembre de 2007 no se
hubiera firmado el Contrato de Aseguramiento y Colocacién del Tramo para Inversores
Cualificados.

En el caso de que, no habiendo otorgado alguna o algunas de las Entidades firmantes del
Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista, o alguna de
las entidades que esta previsto suscriban el Contrato de Aseguramiento del Tramo para
Inversores Cualificados, el Contrato de Aseguramiento del Tramo correspondiente, ninguna
de las restantes Entidades Aseguradoras o ninguna tercera entidad financiera aprobada por la
Sociedad y la Entidad Coordinadora Global estuviera interesada en asumir el compromiso de
aseguramiento que se hubiera previsto para la Entidad Aseguradora que se retira, salvo que la
Sociedad y la Entidad Coordinadora Global resolvieran continuar con la Oferta, en cuyo caso
se informaria a la CNMV, mediante el registro de un Suplemento al Folleto, y se haria
publico el dia en que ello se produjera o el dia habil siguiente a través de los mismos medios
en que se hizo publico el Folleto, indicando la Entidad que se retira, el nimero de acciones no
aseguradas y el Tramo al que corresponden dichas acciones. En el supuesto de que la Oferta
no estuviera integramente asegurada y no se presentaran peticiones de compra/suscripcion
suficientes para cubrir la Oferta, el nimero de acciones a vender por el Accionista Oferente y
la Sociedad se determinard mediante la reduccion proporcional del nimero de acciones
ofrecidas inicialmente. Dicha reducciéon no podra realizarse, y se revocara totalmente la
Oferta, en el caso de que, como consecuencia de la misma, el capital flotante de la Sociedad
se sitle por debajo del 25% del total capital de Renta 4.

En caso de que en cualquier momento anterior a las 20:00 horas de Madrid del dia 13 de
noviembre de 2007 quedara resuelto cualquiera de los Contratos de Aseguramiento y
Colocacion como consecuencia de las causas previstas en los mismos (que se describen en el
apartado 5.4.3 siguiente). La resolucién de cualquiera de los referidos Contratos de
Aseguramiento y Colocacion conlleva la resolucion de los deméas Contratos y, por tanto, la
revocacion de la Oferta.

La revocacion automatica total de la Oferta dara lugar a la anulacién de todos los Mandatos no
revocados en el Tramo Minorista, de todas las Solicitudes de compra/suscripcion del Tramo Minorista
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y de todas las Propuestas de compra/suscripcién del Tramo para Inversores Cualificados que hubieran
sido formuladas, seleccionadas y confirmadas, en su caso.

En consecuencia, en el caso de la Oferta Publica de Venta, no existira obligacion de entrega de las
acciones por el Accionista Oferente a los inversores, ni obligacion de pago del precio de las acciones
por estos Ultimos. Si la revocacion tuviera lugar cuando se hubieran concluido las compraventas
inherentes a la Oferta Publica de Venta, éstas quedaran resueltas, estando las partes obligadas a la
restitucion de las prestaciones realizadas. Dicha restitucion se producird tan pronto como se cumplan
los tramites legales para poder efectuar la citada recompra de las acciones.

El precio de recompra que el Accionista Oferente abonara a los adjudicatarios que hayan adquirido
acciones en el marco de la Oferta Publica de Venta serd abonado en el momento de la recompra de las
acciones y equivaldré al precio satisfecho por dichos adjudicatarios incrementado en el interés legal
(fijado actualmente en el 5%) desde la fecha de pago de las acciones por los adjudicatarios a las
Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista o del Tramo para Inversores Cualificados,
0 a las Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, hasta la fecha de pago del precio de compra por
el Accionista Oferente.

Por lo que respecta a la Oferta Publica de Suscripcion, la Sociedad no estara obligada a emitir las
acciones, ni los inversores estaran obligados a suscribirlas. Asimismo, en el supuesto de que la
revocacion automatica de la Oferta tuviera lugar una vez que las acciones de nueva emision objeto de
dicha Oferta Publica de Suscripcion ya hubieran sido suscritas y desembolsadas, la Sociedad procedera
a reducir el capital mediante la amortizacion de la totalidad de las acciones que hubieran sido suscritas
y desembolsadas en el marco de la citada Oferta Pdblica de Suscripcién, a fin de proceder a la
devolucion de las aportaciones realizadas, sin que exista a favor de los acreedores de Renta 4 derecho
de oposicion alguno.

El importe que la Sociedad reembolsard a los accionistas suscriptores de la Oferta Publica de
Suscripcion o, si procediera de acuerdo con lo sefialado en el apartado 5.1.8.1 de la presente Nota sobre
las Acciones, a la entidad prefinanciadora, sera equivalente a la suma del valor nominal de las acciones
y de su prima de emision desembolsados por dichos suscriptores o entidad, incrementado en el interés
legal (fijado actualmente en el 5%) desde la fecha de desembolso de las acciones por los suscriptores o
la entidad hasta la fecha de reembolso del importe de la suscripcion por la Sociedad.

Se hace constar que, mediante la formulacion de los Mandatos, Solicitudes y Propuestas de
Compra/Suscripcion en los dos Tramos de la Oferta, los suscriptores de las nuevas acciones de Renta 4
objeto de la Oferta Publica de Suscripcion consentiran expresamente en la citada reduccion de capital
(y lo mismo hara la entidad prefinanciadora en los Contratos de Aseguramiento y Colocacién de los
dos Tramos de la Oferta). Esta reduccion se llevara a cabo en virtud del acuerdo de reduccién de
capital sometido a condicion suspensiva que fue aprobado a tal efecto por la Junta General de
accionistas de la Sociedad el 29 de septiembre de 2007.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista o del Tramo para Inversores
Cualificados, o las Entidades Colocadoras Asociadas y la Entidad Agente, en su caso, que hubieran
recibido provisiones de fondos de los inversores, deberan devolver dichas provisiones, libres de
comisiones y gastos, y sin interés, con fecha valor del dia habil siguiente al de la revocacion. Si se
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produjera un retraso en la devolucidon por causas imputables a dichas Entidades, deberan abonar
intereses de demora, devengados desde el dia habil siguiente a la fecha en que tenga lugar la
revocacion y hasta la fecha de devolucion efectiva, al tipo de interés legal (fijado actualmente en el
5%).

En caso de revocacién automatica total, la Sociedad lo comunicard a la CNMV, la Entidad
Coordinadora Global y la Entidad Agente, en el plazo mas breve posible, y lo hara publico mediante su
publicacion en, al menos, un diario de difusién nacional, no mas tarde del dia habil siguiente al de la
citada comunicacion, sin perjuicio, en su caso, del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 165 de
la Ley de Sociedades An6nimas.

A salvo de lo dispuesto en los Contratos de Aseguramiento de la Oferta, el hecho de la revocacion de la
Oferta no sera causa de responsabilidad por parte de la Sociedad ni del Accionista Oferente frente a la
Entidad Coordinadora Global y Directora, las Entidades Co-Directoras, las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras o las Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, 0 las personas fisicas o juridicas que
hubieran formulado Mandatos, Solicitudes o Propuestas de compra/suscripcion, ni tampoco de la
Entidad Coordinadora Global y Directora, las Entidades Co-Directoras, las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras o las Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, frente a la Sociedad o frente a las
citadas personas fisicas o juridicas que hubieran formulado Mandatos, Solicitudes o Propuestas de
Compra/Suscripcidn, sin perjuicio de los acuerdos en materia de gastos incluidos en el Protocolo de
Aseguramiento y los que, en su caso, se incluyan en los Contratos de Aseguramiento o, de otra forma,
acuerden los interesados. Por tanto, sin perjuicio de lo expuesto, no tendran derecho a reclamar el pago
de dafios y perjuicios o indemnizacion alguna por el mero hecho de haberse producido la revocacion de
la Oferta.

5.1.4.3 Revocacion en caso de no admision a cotizacion de las acciones

En caso de no producirse la admision a negociacion en Bolsa de las acciones de la Sociedad antes de
las 00:00 horas de Madrid del dia 14 de diciembre de 2007, la Oferta se entenderd automaticamente
revocada en todos sus Tramos. Como consecuencia de ello, quedaran resueltas las compraventas
derivadas de la Oferta Publica de Venta, estando las partes obligadas a la restitucion de las prestaciones
realizadas. Dicha restitucion se producira tan pronto como se cumplan los tramites legales para poder
efectuar la citada recompra de las acciones.

El precio de recompra que el Accionista Oferente abonaran a los adjudicatarios que hayan adquirido
acciones en el marco de la Oferta Plblica de Venta serd abonado en el momento de la recompra de las
acciones y equivaldra al precio satisfecho por dichos adjudicatarios incrementado en el interés legal
(fijado actualmente en el 5%) desde la fecha de pago de las acciones por los adjudicatarios a las
Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista o del Tramo para Inversores Cualificados,
0 a las Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, hasta la fecha de pago del precio de compra por
el Accionista Oferente.

Asimismo, y por lo que se refiere a la Oferta PUblica de Suscripcion, la Sociedad procedera a reducir el
capital mediante la amortizacion de la totalidad de las acciones que hubieran sido suscritas y
desembolsadas por los inversores en el marco de la citada Oferta Publica de Suscripcién, a fin de
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proceder a la devolucién de las aportaciones realizadas, sin que exista a favor de los acreedores de
Renta 4 derecho de oposicién alguno.

El importe que la Sociedad reembolsard a los accionistas suscriptores de la Oferta Publica de
Suscripcion seré equivalente a la suma del valor nominal de las acciones y de su prima de emision
desembolsados por dichos suscriptores o entidad, incrementado en el interés legal (fijado actualmente
en el 5%) desde la fecha de desembolso de las acciones por los suscriptores o la entidad hasta la fecha
de reembolso del importe de la suscripcion por la Sociedad.

Se hace constar que, mediante la formulacion de los Mandatos, Solicitudes y Propuestas de
Compra/Suscripcién en los dos Tramos de la Oferta, los suscriptores de las nuevas acciones de Renta 4
objeto de la Oferta Publica de Suscripcion consentiran expresamente en la citada reduccion de capital.
Esta reduccion se llevara a cabo en virtud del acuerdo de reduccion de capital sometido a condicion
suspensiva que fue aprobado a tal efecto por la Junta General de Accionistas de la Sociedad el dia 29
de septiembre de 2007.

En caso de revocacion automatica total por esta causa, la Sociedad lo comunicard a la CNMV, la
Entidad Coordinadora Global y la Entidad Agente, en el plazo mas breve posible, y lo hara publico
mediante su publicacion en, al menos, un diario de difusion nacional, no mas tarde del dia habil
siguiente al de la citada comunicacion, sin perjuicio, en su caso, del cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 165 de la Ley de Sociedades Andnimas.

A salvo de lo dispuesto en los Contratos de Aseguramiento de la Oferta, el hecho de la revocacion de la
Oferta por este supuesto no sera causa de responsabilidad por parte de la Sociedad ni del Accionista
Oferente frente a la Entidad Coordinadora Global y Directora, las Entidades Co-Directoras, las
Entidades Aseguradoras o Colocadoras o las Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, o las
personas fisicas o juridicas que hubieran formulado Mandatos, Solicitudes o Propuestas de
compra/suscripcion, ni tampoco de la Entidad Coordinadora Global y Directora, las Entidades Co-
Directoras, las Entidades Aseguradoras o Colocadoras o Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso,
frente a la Sociedad o frente a las citadas personas fisicas o juridicas que hubieran formulado
Mandatos, Solicitudes o Propuestas de Compra/Suscripcion, sin perjuicio de los acuerdos en materia de
gastos incluidos en el Protocolo de Aseguramiento y los que, en su caso, se incluyan en los Contratos
de Aseguramiento o, de otra forma se acuerde entre los interesados. Por tanto, sin perjuicio de lo
expuesto, no tendran derecho a reclamar el pago de dafios y perjuicios o indemnizacion alguna por el
mero hecho de haberse producido la revocacion de la Oferta.

5.15 Descripcidn de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de devolver el importe
sobrante de la cantidad pagada por los solicitantes

No existe la posibilidad de reducir suscripciones, sin perjuicio del derecho a revocar los Mandatos o a
no confirmar las Propuestas en los supuestos previstos en la presente Nota sobre las Acciones.
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5.1.6.  Detalles de la cantidad minima y/o méxima de solicitud (ya sea por el numero de los
valores o por importe total de la inversion)

5.1.6.1 Tramo Minorista

El importe minimo por el que podran formularse Mandatos y Solicitudes en el Tramo Minorista sera
de 1.500 euros, y el importe maximo sera de 60.000 euros, ya se trate de Mandatos no revocados, de
Solicitudes o de la suma de ambos.

En consecuencia, no se tomaran en consideracion las peticiones de compra realizadas por un mismo
Peticionario en el Tramo Minorista que, formuladas de forma plural, ya sea individual o
conjuntamente, por un mismo Peticionario, exceda en conjunto del limite establecido de 60.000 euros,
en la parte que excedan de dicho limite.

Los controles de maximos que se describen en este apartado se realizaran utilizando el N.I.F. o el
namero de pasaporte de los Peticionarios y, en el caso de menores de edad, la fecha de nacimiento. En
el supuesto de que coincidan las fechas de nacimiento se utilizara a estos efectos el nombre de cada
menor.

A estos efectos, los Mandatos o Solicitudes formulados en nombre de varias personas se entenderan
hechos por cada una de ellas por la cantidad reflejada en el Mandato o Solicitud.

A los efectos de computar el limite maximo por Peticionario, cuando coincidan todos y cada uno de
los Peticionarios en varias peticiones (ya sean basadas en Mandatos o en Solicitudes) se agregaran,
formando una Unica peticion de compra.

Si algun Peticionario excediera los limites de inversion se estara a las siguientes reglas:

- Se dara preferencia a los Mandatos sobre las Solicitudes, de forma que se eliminara el importe
gue corresponda a las Solicitudes de que se trate para que, en conjunto, la peticion del
Peticionario no exceda el limite de inversion. Por tanto, si un mismo Peticionario presentara
uno o varios Mandatos que en conjunto superasen el limite establecido y ademas presentara
Solicitudes, se eliminaran las Solicitudes presentadas.

- En el supuesto de que hubiera que reducir peticiones del mismo tipo (ya sean Mandatos o
Solicitudes), se procedera a reducir proporcionalmente el exceso entre los distintos tipos de
Mandatos o Solicitudes afectados.

- A efectos de reducir el importe de las peticiones de igual tipo, si un mismo Peticionario
efectuara diferentes peticiones en régimen de cotitularidad, se procedera de la siguiente forma:

(i) Las peticiones donde aparezca mas de un titular se dividirdn en tantas peticiones como
titulares aparezcan, asignandose a cada titular el importe total reflejado en cada peticion
original.

(ii) Se agruparan todas las peticiones obtenidas de la forma descrita en el apartado (i) en las
que coincida el mismo titular.
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(iii) Si conjuntamente consideradas las peticiones del mismo tipo que presente un mismo
titular de la forma establecida en los apartados (i) y (ii), se produjese un exceso sobre el
limite de inversion, se procedera a atribuir dicho exceso (para su posterior eliminacion
conforme a las reglas establecidas) proporcionalmente entre las peticiones afectadas,
teniendo en cuenta que si una peticién se viera afectada por mas de una operacion de
redistribucién de excesos sobre limites se aplicard aquélla cuya reduccién sea un importe
mayor final.

(iv) Una misma persona no podra formular més de dos peticiones de forma conjunta con
otra/s persona/s en régimen de cotitularidad. Si una misma persona formula mas de dos
peticiones en régimen de cotitularidad se anularan todas, respetandose Gnicamente la o las
peticiones formuladas de forma individual.

EJEMPLO DEL COMPUTO DEL LIMITE MAXIMO EN LAS PETICIONES

Entidad Tipo de peticion Peticionarios Importe (euros)
A Mandato Individual Sr.n°1 45.000
Sr.n°1
B Mandato en Cotitularidad Sr.n°2 40.000
Sr.n%2
Mandato en Cotitularidad Sr.n°3 25.000
Solicitud Individual Sr.n°1 18.000

A efectos de computabilidad del limite de inversién se consideraria que:

El Sr. n° 1 solicita 85.000 euros en Mandatos de Compra/Suscripcion (45.000 euros en la
Entidad A y 40.000 euros en la Entidad B, en cotitularidad con el Sr. n° 2) y 18.000 euros en
Solicitudes de Compra/Suscripcion en la Entidad D.

En total, 103.000 euros (45.000 + 40.000 +18.000).

El Sr. n° 2 solicita 65.000 euros en Mandatos de Compra/Suscripcion (40.000 euros en la
Entidad B, en cotitularidad con el Sr. n° 1 y 25.000 euros en la Entidad C, en cotitularidad con
el Sr. n° 3).

El Sr. n° 3 solicita 25.000 euros en un Mandato de Compra/Suscripcion (en cotitularidad con el
Sr.n° 2, en la Entidad C).

Por lo tanto, los Peticionarios que superan el limite maximo de inversién serian:

El Sr. n°1, con un exceso de 43.000 euros (103.000 - 60.000). Considerando que ha realizado
Mandatos que exceden de 60.000 euros, se eliminaria la Solicitud de Compra/Suscripcién
realizada en el Periodo de Oferta Publica. En consecuencia el exceso de los Mandatos seria de
25.000 euros (85.000 - 60.000).

El Sr. n° 2, que supera el limite con un exceso de 5.000 euros (65.000 - 60.000).
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Dichos excesos de 25.000 y 5.000 euros, respectivamente, se distribuirian entre las peticiones de
compra/suscripcién afectadas (la de la Entidad A, la de la Entidad B y la de la Entidad C), para lo cual
se efectuara la siguiente operacion.

ENTIDAD "A"

Sr. n° 1 =>25.000 (exceso) x 45.000 (importe solicitado) + 85.000 = 13.235,29 euros.
ENTIDAD "B"

Sr.n° 1 =>25.000 (exceso) x 40.000 (importe solicitado) + 85.000 = 11.764,71 euros.

Sr. n° 2 =>5.000 (exceso) x 40.000 (importe solicitado) + 65.000 = 3.076,92 euros.
ENTIDAD "C"

Sr. n° 2 =>5.000 (exceso) x 25.000 (importe solicitado) + 65.000 = 1.923,08 euros.
ENTIDAD "D"

Se elimina la Solicitud al haber excedido el Sr. n° 1 con sus Mandatos el limite de inversion.

Dado que la peticion de Compra/Suscripcion cursada por la Entidad B esta afectada por dos
operaciones distintas de eliminacion de excesos, se aplicara la mayor. Por tanto, los correspondientes
excesos se eliminaran deduciendo:

- de la Peticion de Compra/Suscripcion de la Entidad A: 13.235,29 euros.
- de la Peticion de Compra/Suscripcion de la Entidad B: 11.764,71 euros.
- de la Peticion de Compra/Suscripcion de la Entidad C: 1.923,08 euros.

La Peticion de la Entidad D se elimina en su totalidad por verse afectada por las peticiones de los
Bancos Ay B.

Las Peticiones quedarian de la siguiente forma:

EJEMPLO DEL COMPUTO DEL LIMITE MAXIMO EN LAS PETICIONES

Entidad Tipo de peticion Peticionarios Importe (euros)
A Mandato Individual Sr.n°1 31.764,71
Sr.n°1l
B Mandato en Cotitularidad Sr.n°2 28.235,29
Sr.n%2
Mandato en Cotitularidad Sr.n°3 23.076,92
Solicitud Individual Sr.n°1 0

78



rentab

5.1.6.2 Tramo para Inversores Cualificados

Las Propuestas no podran ser por un importe inferior a 60.000 euros. En el caso de las entidades
habilitadas para la gestion de carteras de valores de terceros, dicho limite se referird al global de las
Propuestas formuladas por la entidad gestora.

5.1.7 Indicacion del plazo en el cual pueden retirarse las solicitudes, siempre que se permita a
los inversores dicha retirada

De conformidad con las previsiones contenidas en el apartado 5.1.3 anterior de la presente Nota sobre
las Acciones:

- Sélo seran revocables, en su totalidad, pero no en parte, los Mandatos formulados en el Tramo
Minorista, hasta las 14:00 horas de Madrid del dia 9 de noviembre de 2007. Después de la
citada fecha, los Mandatos que no hubieran sido expresamente revocados adquirirdn caracter
irrevocable.

- Las Solicitudes formuladas en el Tramo Minorista tendran caracter irrevocable.

- Las Propuestas formuladas en el Tramo para Inversores Cualificados constituyen Gnicamente
una indicacion del interés de los destinatarios por los valores, sin que su formulacién tenga
caracter vinculante para quienes las realicen ni para el Accionista Oferente.

- Las confirmaciones de Propuestas en el Tramo para Inversores Cualificados seran irrevocables.
5.1.8 Método y plazos para el pago de los valores y para la entrega de los mismos
5.1.8.1 Pago de los valores

Independientemente de la provision de fondos que pudiera ser exigida a los inversores, el pago por
parte de los mismos de las acciones finalmente adjudicadas en el marco de la Oferta se realizard no
antes de la Fecha de Operacion (13 de noviembre de 2007), ni mas tarde de la Fecha de Liquidacién
(16 de noviembre de 2007).

Por razones meramente instrumentales y operativas y con el objeto de facilitar la inscripcién de las
acciones de nueva emision en el Registro Mercantil, la liquidacién de la operacion y la admision a
negociacion de las acciones de la Sociedad en el plazo méas breve posible, esta previsto que la Entidad
Coordinadora Global, como entidad prefinanciadora, con carécter previo al otorgamiento e inscripcion
de la escritura pablica de aumento de capital, no més tarde de las 08:30 horas de Madrid del dia 13 de
noviembre de 2007, y actuando en nombre propio pero por cuenta de las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras del Tramo Minorista y del Tramo para Inversores Cualificados, incluyendo sus
Colocadoras Asociadas (quienes, a su vez, actlan por cuenta de los adjudicatarios finales de las
acciones), se comprometa frente a la Sociedad (en virtud de los Contratos de Aseguramiento y
Colocacion de los distintos Tramos de la Oferta) a anticipar el desembolso correspondiente a la
ampliacion de capital para la emisién de las acciones objeto de la Oferta Publica de Suscripcion,
procediendo por tanto a la suscripcion y al total desembolso de dichas acciones de nueva emision. El
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importe total correspondiente al desembolso de las citadas acciones de nueva emision quedara
depositado en una cuenta bancaria abierta a nombre de la Sociedad.

Una vez desembolsada la ampliacién de capital y expedido el certificado acreditativo del ingreso de
los fondos correspondientes a la totalidad de las acciones de nueva emision objeto de la Oferta Pablica
de Suscripcidn, el mismo dia 13 de noviembre de 2007, se declarara cerrada, suscrita y desembolsada
la ampliacion de capital y se procedera a otorgar la correspondiente escritura publica de aumento de
capital para su posterior inscripcion en el Registro Mercantil de Madrid. Efectuada la inscripcion en el
Registro Mercantil, se hara entrega de la escritura de ampliacion de capital a la CNMV, lberclear y a
la Bolsa de Madrid en su calidad de bolsa cabecera.

Inicialmente, y con caracter temporal, Iberclear asignara a la Entidad Coordinadora Global la
correspondiente referencia de registro por el importe de la ampliacion de capital de la Oferta Publica
de Suscripcion.

Inmediatamente después de esta asignacién, la Entidad Coordinadora Global traspasara las acciones
que hubiera suscrito y desembolsado por cuenta de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del
Tramo Minorista y del Tramo para Inversores Cualificados (incluidas las Colocadoras Asociadas),
quienes a su vez actlan por cuenta de los adjudicatarios finales de dichas acciones, a esos mismos
adjudicatarios finales, mediante la ejecucidn de una operacion bursétil especial que seré liquidada en
la Fecha de Liquidacién (16 de noviembre de 2007). Posteriormente, la Entidad Agente, con la
colaboracion de la Sociedad Rectora de la Bolsa de Barcelona, realizara las gestiones que se indican a
continuacion con el fin de que pueda llevarse a efecto la asignacion de las correspondientes referencias
de registro a favor de aquellos adjudicatarios finales a través de Iberclear. A tal fin, la Entidad Agente
comunicara a lberclear, a través de las Bolsas, la informacion relativa a los adjudicatarios finales, de
forma que se les asignen las referencias de registro correspondientes, de acuerdo con la informacion
recibida de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y del Tramo para
Inversores Cualificados (incluida la informacion de sus Colocadoras Asociadas), siempre que no se le
notifiqgue a lberclear con anterioridad la revocacién automatica de la Oferta. Las Entidades
Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y, en su caso, del Tramo para Inversores
Cualificados seran las Unicas responsables ante Iberclear y, en su caso, ante la Sociedad Rectora de la
Bolsa de Barcelona y ante la Sociedad, por las informaciones proporcionadas por ellas sobre la
identidad de los adjudicatarios finales de las acciones.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y sus Colocadoras Asociadas,
cargaran en la cuenta de los inversores los importes correspondientes a las acciones finalmente
adjudicadas a cada uno de ellos, no antes de la Fecha de Operacion (13 de noviembre de 2007), ni mas
tarde de la Fecha de Liquidacion (16 de noviembre de 2007), y ello con independencia de la provision
de fondos que pudiera serles exigida. Estas entidades abonardn el importe pagado por dichos
adjudicatarios en la cuenta de la Entidad Coordinadora Global, en su condicién de entidad
prefinanciadora.

La Sociedad no podra disponer de los fondos depositados en la cuenta corriente abierta a su nombre
hasta que se produzca la efectiva admision a negociacion de las acciones en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona Bilbao y Valencia, y siempre que la Entidad Coordinadora Global haya recibido de
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los adjudicatarios finales en su cuenta el importe total del desembolso de las acciones de nueva
emision, salvo por la parte objeto de aseguramiento de dicha entidad.

En condiciones normales, la entrega de la escritura de aumento de capital a Iberclear y la ejecucion del
aumento tendran lugar el dia 13 de noviembre de 2007. En tal caso, la operacion bursatil especial se
liquidaria el dia 16 de noviembre de 2007, produciéndose el pago de las acciones por parte de los
adjudicatarios finales no antes del dia 13 de noviembre de 2007, ni mas tarde del dia 16 de noviembre
de 2007.

Excepcionalmente, si la operacion bursatil especial no pudiera ejecutarse el dia 13 de noviembre de
2007, por no ser posible presentar en dicha fecha a Iberclear la escritura publica de ampliacion de
capital debidamente inscrita en el Registro Mercantil, el pago por los inversores finales se realizara no
antes del dia en que finalmente se presente la escritura de ampliacion de capital en Iberclear y se
ejecute dicha operacion (que tendra la consideracion de Fecha de Operacién), ni mas tarde del tercer
dia habil siguiente a dicha fecha.

Por lo que se refiere a la Oferta Publica de Venta, las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del
Tramo Minorista y del Tramo para Inversores Cualificados y sus Colocadoras Asociadas, cargaran en
la cuenta de los inversores los importes correspondientes a las acciones finalmente adjudicadas a cada
uno de ellos, no antes de la Fecha de Operacion (13 de noviembre de 2007), ni méas tarde de la Fecha
de Liquidacion (16 de noviembre de 2007), y ello con independencia de la provisién de fondos que
pudiera serles exigida.

5.1.8.2 Entrega de los valores

La adjudicacién definitiva de las acciones en todos los Tramos se realizara por la Entidad Agente el
dia 13 de noviembre de 2007, coincidiendo con la Fecha de Operacién de la Oferta.

Ese mismo dia, la Entidad Agente remitira el detalle de la adjudicacion definitiva de las acciones a
cada una de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y del Tramo para
Inversores Cualificados (que cursaran la informacion a sus Colocadoras Asociadas), quienes lo
comunicaran a los peticionarios adjudicatarios.

En la Fecha de Operacion, la Entidad Agente gestionard la necesaria asignacion de las
correspondientes referencias de registro.

La perfeccion de la venta o de la suscripcion, en el precio y condiciones en que la adjudicacion esté
efectuada, se entendera realizada en la Fecha de Operacidn.

5.1.9 Descripcion completa de la manera y fecha en la que se deben hacer publicos los
resultados de la Oferta

El resultado de la Oferta se hard publico mediante la presentacion en la CNMV de la correspondiente
informacidn adicional el mismo dia o el dia habil siguiente a la Fecha de Operacién.
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5.1.10 Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de compra, la
negociabilidad de los derechos de suscripcion y el tratamiento de los derechos de
suscripcién no ejercidos

No existen derechos preferentes de compra/suscripcion en la presente Oferta, habida cuenta de que, en
virtud de lo establecido en el acuerdo adoptado por la Junta General de accionistas celebrada el dia 29
de septiembre de 2007, se excluy6 el derecho de suscripcion preferente que les corresponderia a los
accionistas de la Sociedad en el marco del aumento de capital de la Oferta PUblica de Suscripcion.

5.2. Plan de colocacién y adjudicacion

5.2.1 Las diversas categorias de posibles inversores a los que se ofertan los valores. Si la oferta
se hace simultaneamente en los mercados de dos 0 méas paises y si se ha reservado o se va
a reservar un tramo para determinados paises, indicar el tramo.

La presente Oferta se distribuye inicialmente en dos Tramos, de acuerdo con lo indicado a
continuacion:

5.2.1.1 Tramo Minorista
Se dirige a las siguientes personas o entidades:
(i)  Personas fisicas o juridicas residentes en Espafia cualquiera que sea su nacionalidad.

(i)  Personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia que tengan la condicién de nacionales de
uno de los Estados miembros de la Union Europea o de uno de los Estados firmantes del
Acuerdo y el Protocolo sobre el Espacio Econdmico Europeo (Estados miembros de la Unién
Europea, més Islandia y Noruega) o del Principado de Andorra y sin que pueda entenderse en
ningdn caso que las acciones objeto del Tramo Minorista se ofrecen en régimen de oferta
publica en ningun territorio o jurisdiccion distinto del Reino de Espafia.

A este Tramo se le asignan inicialmente 2.455.479 acciones (2.049.278 acciones nuevas
correspondientes a la Oferta Publica de Suscripcion y 406.201 acciones existentes correspondientes a
la Oferta Publica de Venta) que representan el 25% del nimero de acciones objeto de la Oferta (sin
incluir la opcidn de suscripcion green-shoe). No obstante, el niUmero de acciones asignadas a este
Tramo podra verse modificado en funcién de la redistribucién entre Tramos prevista en el apartado
5.2.3 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones.

5.2.1.2 Tramo para Inversores Cualificados

Se dirige a inversores cualificados residentes en Espafia, tal y como estos se definen en el articulo 39
del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, en materia de admision a negociacion de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales
efectos, y a inversores cualificados e institucionales residentes fuera de Espafia.

A este Tramo se le asignan inicialmente 7.366.439 acciones (6.147.835 acciones nuevas
correspondientes a la Oferta PUblica de Suscripcion y 1.218.604 acciones existentes correspondientes
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a la Oferta Plblica de Venta) que representan el 75% del nimero de acciones objeto de la Oferta (sin
incluir la opcion de suscripcion green-shoe). No obstante, el niUmero de acciones asignadas a este
Tramo podra verse modificado en funcién de la redistribucién entre Tramos prevista en el apartado
5.2.3 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones.

Esta Oferta no seré objeto de registro en ninguna jurisdiccion distinta de Espafia.

Las acciones objeto de la presente Oferta no han sido ni seran registradas bajo la United States
Securities Act de 1933 (la ""US Securities Act), ni aprobadas por la Securities Exchange Commission
ni ninguna autoridad o agencia de los Estados Unidos de América. Las acciones objeto de la presente
Oferta seran ofrecidas y vendidas fuera de los Estados Unidos de América de acuerdo con lo previsto
en la Regulation S de la US Securities Act, y no seran objeto de ofrecimiento o venta en los Estados
Unidos de América.

5.2.2 En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, indicar si los accionistas
principales o los miembros de los 6rganos de administracion, de gestion o de supervision
del emisor tiene intencion de suscribir la Oferta, o si alguna persona tiene intencion de
suscribir mas del cinco por ciento de la Oferta

La Sociedad no tiene constancia de que los miembros de su consejo de administracion y directivos se
hayan propuesto adquirir o suscribir acciones de la Sociedad en el marco de la Oferta, ni de que alguna
persona se proponga adquirir mas del cinco por ciento de la Oferta. No obstante, pueden producirse
adjudicaciones superiores al cinco por ciento de la Oferta siempre y cuando, la participacion que se
adquiera sumada a la que previamente se tenia, no suponga que el adjudicatario adquiera mas de un
4,99% del capital social de Renta 4 (véase apartado 4.8 de la presente Nota sobre las Acciones). El
accionista de control, D. Juan Carlos Ureta Domingo, ha manifestado que no adquirira ni suscribira
acciones durante la colocacion de la Oferta.

Sin perjuicio de lo anterior, es posible que dichas personas adquieran acciones de la Sociedad una vez
ésta haya sido admitida a cotizacién en las Bolsas de Valores Espafiolas.

5.2.3.  Informacion previa sobre la adjudicacién

(i)  Division de la oferta en tramos, incluidos los tramos institucionales, minoristas y de empleados
del emisor y otros tramos:

La asignacion inicial de las Acciones entre los Tramos de la Oferta (excluida la opcién de suscripcidn
green-shoe) es la siguiente:

Tramo Porcentaje inicial de la Oferta
Para Inversores Cualificados .........cccoeevrvverieineiinersenens 75%

MINOFISEA ... e 25%

TOLAD i 100%
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(it)  Condiciones en las que pueden reasignarse los tramos, volumen maximo de dicha reasignacion
¥, en su caso, porcentaje minimo destinado a cada Tramo:

La redistribucion de acciones entre los distintos Tramos aqui referida se realizara dentro de unos
limites razonables, con objeto de que no se altere sustancialmente la configuracion de la Oferta.

Correspondera a la Sociedad, de comdn acuerdo con la Entidad Coordinadora Global (prevaleciendo
en caso de discrepancia el criterio de la Sociedad) la determinacion del tamafio final de todos y cada
uno de los Tramos que componen la Oferta, asi como la adopcion de todas las decisiones de
reasignacion entre Tramos, de acuerdo con las siguientes reglas:

- Antes de la fijacion del Precio Maximo Minorista, se podra variar libremente el volumen de
acciones inicialmente asignado al Tramo Minorista.

- En ningun caso podra verse reducido el Tramo Minorista si se produce en el mismo un exceso
de demanda.

- Se podra aumentar, en cualquier momento posterior a la firma del Contrato de Aseguramiento
del Tramo Minorista y hasta la adjudicacion definitiva de las acciones correspondientes a dicho
Tramo, el volumen asignado al Tramo Minorista, en caso de exceso de demanda en éste, a costa
de reducir el volumen asignado al Tramo para Inversores Cualificados, aunque en éste se haya
producido exceso de demanda, hasta en un maximo de 1.473.287 acciones adicionales.

- En el supuesto de que no quedara cubierto el Tramo Minorista, las acciones sobrantes podran
reasignarse al Tramo para Inversores Cualificados.

Cualquier reasignacion de acciones entre Tramos se comunicara a la CNMV, el mismo dia en que se
realice, o el siguiente dia habil.

El volumen final de acciones asignadas a los Tramos Minorista y para Inversores Cualificados se fijara
no mas tarde del dia 12 de noviembre de 2007.

(iii) Método o métodos de asignacion que deben utilizarse para el Tramo Minorista en caso de

sobre-suscripcion de este tramo:

A efectos de realizar el prorrateo que se menciona en este apartado, las peticiones de
compra/suscripcion expresadas en euros, se traducirdn en peticiones de compra/suscripcion expresadas
en numero de acciones, dividiendo las primeras por el Precio Maximo Minorista. En caso de fraccion
se redondeara por defecto.

Al no fijarse el Precio Minorista hasta el dia anterior a la adjudicacion, es necesaria la utilizacién del
Precio Mé&ximo Minorista para realizar, con la oportuna antelacion, las operaciones de prorrateo y
adjudicacion con base en un baremo objetivo y no discriminatorio para los inversores. En el caso de
que, finalmente, el Precio Minorista fuese menor que el Precio Maximo Minorista, ello no afectara al
prorrateo efectuado, aunque, en este caso, la inversién se reduciria, al reducirse el precio.
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En el supuesto de que las peticiones de compra/suscripcion en el Tramo Minorista, formuladas en el
Periodo de Formulacion de Mandatos de compra/suscripcién o en el Periodo de Solicitudes
vinculantes de compra/suscripcion, excedan del volumen de acciones asignadas al Tramo Minorista, se
realizard el prorrateo entre las peticiones de compra/suscripcion, de acuerdo con los siguientes
principios:

(i)
(i)

(iii)

(iv)

Sélo se tendran en cuenta los Mandatos no revocados ni anulados, y las Solicitudes no anuladas.

Cuando coincidan todos y cada uno de los Peticionarios en varias peticiones basadas en
Mandatos de compra/suscripcion, se agregaran, formando una UGnica peticion de
compra/suscripcién. EI nimero de acciones adjudicadas al Mandato o Mandatos, considerados
de forma agregada, se distribuira proporcionalmente entre los Mandatos afectados.

Los Mandatos tendran preferencia en la adjudicacion sobre las Solicitudes. Por consiguiente, el
namero de acciones asignado al Tramo Minorista se destinara, en primer lugar, a atender las
acciones solicitadas con base en Mandatos. Unicamente cuando se hayan atendido la totalidad
de las peticiones basadas en Mandatos, las acciones sobrantes se destinardn a atender las
acciones solicitadas con base en Solicitudes.

Para el caso de que las peticiones basadas en Mandatos excedan del volumen de acciones
asignadas al Tramo Minorista, no se tomaran en consideracion, conforme se indica en el parrafo
(iii) anterior, las peticiones basadas en Solicitudes y, por tanto, se adjudicara en primer lugar, a
todos y cada uno de los Mandatos, un nimero de acciones que sea igual al nimero entero,
redondeado por defecto, que resulte de dividir 1.500 euros (peticion minima en el Tramo
Minorista) por el Precio Maximo Minorista (**"Numero Minimo de Acciones™).

En el supuesto de que el nmero de acciones asignadas al Tramo Minorista no fuera suficiente
para adjudicar el Numero Minimo de Acciones a todos los Mandatos, dicha adjudicacién se
efectuara por sorteo, de acuerdo con las siguientes reglas:

- Eleccidn de una letra, segln sorteo celebrado ante fedatario publico.

- Ordenacion alfabética de todos los Mandatos, con base en el contenido de la primera
posicion del campo "Nombre y Apellidos o Razdn Social”, sea cual sea el contenido de
las cuarenta posiciones de dicho campo del fichero segun Circular 857 de la Asociacion
Espafiola de Banca (AEB), formato Cuaderno 61 Anexo 1 de 120 posiciones, remitido a
la Entidad Agente por las Entidades Aseguradoras o Colocadoras (incluyendo el fichero
de sus Colocadoras Asociadas). En caso de que existan inversores cuyos datos personales
sean coincidentes segun la informacion remitida, se ordenaran éstos por orden de mayor a
menor cuantia de sus Mandatos y en caso de cotitularidades se tomara el primer titular
gue aparezca en la primera peticion encontrada.

- Adjudicaciéon del Numero Minimo de Acciones, a la peticion de la lista obtenida en el
punto anterior, cuya primera posicion del campo "Nombre y Apellidos o Razon Social”,
coincida con la letra del sorteo. Desde esta peticion y continuando con las siguientes,
segun el orden de la lista, hasta que se agoten las acciones asignadas al Tramo Minorista.
En el supuesto de que no hubiera acciones suficientes para adjudicar el Nimero Minimo
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de Acciones al Gltimo Peticionario que resultara adjudicatario de acciones, segun el
sorteo alfabético realizado, no se adjudicaran las acciones remanentes a dicho altimo
Peticionario sino que se procederd a distribuir dichas acciones entre las peticiones de
compra/suscripcion a las que se les hubiera adjudicado acciones por orden alfabético,
segun el campo "Nombre y Apellidos 0 Razdn Social”, empezando por la misma letra que
haya resultado en el sorteo y siguiendo el mismo orden, adjudicando el remanente de
acciones al primer Peticionario hasta donde alcance su peticion y continuando, de ser
necesario, por el orden del sorteo hasta el completo reparto del resto.

En el supuesto de que conforme al primer parrafo del apartado (iv) anterior, se haya podido
realizar la adjudicacion del Nimero Minimo de Acciones a todos los Mandatos, las acciones
sobrantes se adjudicaran de forma proporcional al volumen no satisfecho de los Mandatos. A tal
efecto, se dividira el nimero de acciones pendientes de adjudicacion por el volumen total de
demanda insatisfecha en el Tramo Minorista en forma de Mandatos.

Como reglas generales de este prorrateo:

- En caso de fracciones en la adjudicacion, se redondeara por defecto, de forma que resulte
un numero exacto de acciones a adjudicar.

- Los porcentajes a utilizar para la asignacién proporcional se redondearan también por
defecto hasta tres cifras decimales (es decir 0,78974 se igualara a 0,789).

- A ningun inversor se le podra adjudicar un nimero de acciones mayor al que se derive de
su peticion.

Si, tras la aplicacion del prorrateo referido en el apartado (v) anterior, hubiese acciones no
adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se distribuiran una a una, por orden de mayor a
menor cuantia de la peticion y, en caso de igualdad, por el orden alfabético de los Peticionarios,
a partir de la primera posicion del campo "Nombre y Apellidos 0 Razén Social”, sea cual sea su
contenido, a partir de la letra que resulte de sorteo celebrado ante fedatario publico.

En caso de que las peticiones de compra basadas en Mandatos hayan sido totalmente atendidas,
las acciones sobrantes se adjudicaran a las Solicitudes (peticiones de compra no basadas en
Mandatos) segun se indica a continuacion:

- A efectos de la adjudicacion, cuando coincidan todos y cada uno de los Peticionarios en
varias Solicitudes, se agregaran, formando una Unica Solicitud. EI nimero de acciones
adjudicadas a la Solicitud o Solicitudes, consideradas de forma agregada, se determinara,
proporcionalmente entre las Solicitudes afectadas.

- Si las Solicitudes exceden del volumen de acciones pendientes de adjudicar, se adjudicara en
primer lugar, a todas y cada una de dichas Solicitudes, el Numero Minimo de Acciones.
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- Si el numero de acciones pendientes de adjudicar no fuera suficiente para adjudicar el
Numero Minimo de Acciones a que se refiere el parrafo anterior, se adjudicara el NUmero
Minimo de Acciones a las Solicitudes mediante una adjudicacion por sorteo conforme a las
reglas del parrafo segundo del apartado (iv) anterior.

- Asimismo, si tras realizar la adjudicacion del Ndmero Minimo de Acciones a todas las
Solicitudes, hubiera todavia acciones sobrantes se realizard, en caso de ser necesario, un
prorrateo conforme a las reglas previstas en los apartados (v) y (vi) anteriores.

El prorrateo descrito en este apartado se realizara por la Entidad Agente no mas tarde del dia 12 de

noviembre de 2007.

A efectos ilustrativos se incorpora seguidamente un ejemplo de prorrateo. Se hace constar que se trata
de un mero ejemplo y que su resultado no es significativo de lo que pueda ocurrir en la realidad,
habida cuenta, sobre todo, de que dicho resultado dependera en cada caso de diversas variables entre
las cuales, la méas sensible es el nimero real de peticiones y que, en todo caso, las reglas de aplicacion

seran las mencionadas anteriormente.

N° Acciones asignadas al Tramo Minorista: 2.455.479 acciones.

Precio Maximo Minorista: 10,80 euros.

Los ejemplos se realizan sobre la base de que con caracter previo se han realizado:

el control sobre el cumplimiento de los requisitos aplicables a los Mandatos y Solicitudes.

- el control del nimero de Mandatos de Compra/Suscripcion no revocados en régimen de
cotitularidad, eliminando aquellos formulados por un mismo inversor por exceder del limite

previsto (2 peticiones).

- laeliminacidn de excesos sobre la cantidad méaxima a solicitar (60.000 euros) y

- la refundicién de aquellos Mandatos y Solicitudes en los que coincidan todos y cada uno de los

inversores.

1)  Sise cubre la oferta en el Periodo de Mandatos:

Supuesto A: No hay acciones suficientes para asignar el Numero Minimo de Acciones. Sorteo.

Demanda
N2 Peticiones Peticiones en euros Acciones por Peticion Total Acciones Demandadas
15.000 1.500 138 2.070.000
10.000 3.000 277 2.770.000
6.000 5.000 462 2.772.000
3.000 10.000 925 2.775.000
1.500 30.000 2.777 4.165.500
35.500 14.552.500
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Adjudicacién:
Acciones del Tramo < total nimero de acciones demandadas (2.455.479 < 14.552.500).

Se asignara el Numero Minimo de Acciones a cada mandato (1.500/10,80 euros = 138 acciones), pero
Acciones Tramo / Numero Total Mandatos = 2.455.479/35.500 = 69 Acciones.

Dado que la asignacion es inferior a 138 Acciones por peticion, las peticiones se ordenaran
alfabéticamente con base en los datos personales que figuren en las transmisiones electronicas de
ficheros, o en su defecto, en los soportes magnéticos, enviados a la Entidad Agente, a partir de la
primera posicion del campo "Nombre y Apellidos 0 Razon Social" sea cual sea el contenido de las 40
posiciones de dicho campo (en caso de que existan inversores cuyos datos personales sean
coincidentes segln la informacion remitida, se ordenaran éstos por orden de mayor a menor cuantia de
sus Peticiones y en caso de cotitularidades se tomara el primer titular que aparezca en la primera
peticion encontrada) y se adjudicaran a cada peticion 138 Acciones, a partir de la letra que resulte del
sorteo realizado por fedatario publico, hasta agotar el nimero de acciones asignadas al Tramo.

En este ejemplo, pueden atenderse 17.793 peticiones, que suponen 2.455.434 acciones. El resto, es
decir, 45 acciones sobrantes, se procedera a distribuir entre las peticiones formuladas a las que se
hayan adjudicado el Nimero Minimo de Acciones por orden alfabético, segin el campo "Nombre y
Apellidos 0 Razén Social", empezando por la misma letra que haya resultado en el sorteo, adjudicando
el resto al primer peticionario hasta donde alcance su peticion y continuando, en su caso, por el orden
del sorteo hasta el completo reparto del resto.

Supuesto B: Hay acciones suficientes para asignar el Numero Minimo de acciones.

Demanda:
N2 Peticiones Peticiones en euros Acciones por Peticion Total Acciones Demandadas
7.000 1.500 138 966.000
5.000 3.000 277 1.385.000
3.000 5.000 462 1.386.000
1.200 10.000 925 1.110.000
600 30.000 2.777 1.666.200
16.800 6.513.200

Adjudicacién:

Acciones del Tramo < total nimero de acciones demandadas (2.455.479 < 6.513.200) Se asignara el
Numero Minimo de Acciones a cada Mandato, ya que:

Acciones del Tramo / Namero total del mandatos (2.455.479 / 16.800) = 146 > 138.
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Acciones adjudicadas por  Total Acciones Adjudicadas

N2 Peticiones Peticiones en euros Peticion Linealmente
7.000 1.500 138 966.000
5.000 3.000 138 690.000
3.000 5.000 138 414.000
1.200 10.000 138 165.600

600 30.000 138 82.800
16.800 2.318.400

Demanda Insatisfecha

N2 Peticiones Acciones por Peticion Acciones no satisfechas
5.000 139 695.000
3.000 324 972.000
1.200 787 944.400
600 2.639 1.583.400
9.800 4.194.800

Total Demanda Insatisfecha: 4.194.800 acciones.
Acciones sobrantes tras la asignacion inicial fija: 2.455.479 — 2.318.400 = 137.079.
Asignacién Proporcional: 137.079 / 4.194.800 = 3,27%.

A cada una de las Peticiones formuladas por mas de 138 acciones se le asignara:

Demanda Insatisfecha Coeficiente Acciones Adjudicadas®
139 3,27% 4
324 3,27% 10
787 3,27% 25
2.639 3,27% 86

(1) Redondeo por defecto

N° Peticiones Acciones por peticion Acciones Adjudicadas
5.000 4 20.000
3.000 10 30.000
1.200 25 30.000
600 86 51.600
9.800 131.600

Total Acciones asignadas por criterio proporcional: 131.600.
Acciones sobrantes tras asignacion proporcional por efecto del redondeo:
5.479 (137.079 — 131.600)

Si tras la aplicacion del prorrateo hubiese acciones no adjudicadas por efecto del redondeo, como es el
caso, éstas se distribuiran una a una, por orden de mayor a menor cuantia de la peticion y, en caso de
igualdad, por el orden alfabético de los peticionarios, tomando la primera posicién del campo
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"Nombre y Apellidos o Razén Social", sea cual sea su contenido, a partir de la letra que resulte de
sorteo celebrado ante fedatario publico.

Resumen Asignacion Global por Peticién

N2 Peticiones Peticiones en euros Acciones por Peticion Acciones Adjudicadas
7.000 1.500 138 966.000
4.321 3.000 142 613.582
679 3.000 143 97.097
3.000 5.000 149 447.000
1.200 10.000 164 196.800
600 30.000 225 135.000
16.800 2.455.479

(1) De las 5.479 acciones restantes, se adjudicaran una a una a las peticiones por orden de mayor a menor importe. Esto es, 600 acciones a
las peticiones de 30.000 euros, 1.200 acciones a las peticiones de 10.000 euros, 3.000 acciones a las peticiones de 5.000 euros y las
restantes 679 acciones seran asignadas una a una a 679 peticiones de las 5.000 peticiones de 3.000 euros. Las restantes 4.321
peticiones de 3.000 euros y las 7.000 de 1.500 euros no recibiran ninguna accién suplementaria

2) Si no se cubre la oferta en el Periodo de Mandatos:

N2 Peticiones Peticiones en euros Acciones por Peticion Acciones Adjudicadas
2.500 1.500 138 345.000
1.500 3.000 277 415.500
800 5.000 462 369.600
500 10.000 925 462.500
200 30.000 2,777 555.400
5.500 2.148.000

Acciones Tramo-Acciones asignadas = 2.455.479 — 2.148.000 = 307.479.

Estas 307.479 acciones se adjudicaran a las Solicitudes de Compra/Suscripcion, realizandose en caso
de ser necesario un prorrateo, con el mismo criterio y de igual manera que a los Mandatos de
Compra/Suscripcién.

(iv)  Descripcion de cualquier trato preferente predeterminado que se conceda a ciertas clases de
inversores o a ciertos grupos afines (incluidos los programas para amigos y familia) en la
asignacion, el porcentaje de la oferta reservada a ese trato preferente y los criterios para la
inclusion en tales clases o grupos

No existe ningun trato preferente en la asignacion de acciones de la Oferta a los inversores
compradores.

(v)  Si el tratamiento de las suscripciones u ofertas de suscripcion en la asignacion depende de la
empresa que las realiza o de la empresa a través de la que se realiza

Sin perjuicio de que la Entidad Coordinadora Global y la Sociedad puedan seleccionar libremente a
los inversores cualificados que resulten adjudicatarios en el Tramo para Inversores Cualificados de
acuerdo con lo previsto en el apartado 5.1.3 en relacién con el procedimiento de colocacion de dicho
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Tramo, no existe diferencia en el tratamiento de las suscripciones o peticiones de compra en funcion
de la entidad ante la que se tramitan.

(vi) Cantidad minima de adjudicacion, en su caso, en el Tramo Minorista
Ver apartado c) anterior sobre el prorrateo en el Tramo Minorista.

(vii)  Condiciones para el cierre de la Oferta asi como la fecha mas temprana en la que puede
cerrarse la Oferta

En el apartado 5.1.3 anterior de la presente Nota sobre las Acciones se describen las fechas de cierre
de los periodos de la Oferta.

(viii)  Si se admiten las suscripciones multiples, y en caso de no admitirse, como se gestionan las

suscripciones multiples

Exclusivamente en el Tramo Minorista se permiten peticiones de compra formuladas en régimen de
cotitularidad.

No obstante, una misma persona no podra formular mas de dos peticiones de forma conjunta con
otra/s persona/s en régimen de cotitularidad. Si una misma persona formula mas de dos peticiones en
régimen de cotitularidad se anularan todas, respetdndose Unicamente la o las peticiones formuladas de
forma individual.

A estos efectos, cuando coincidan todos y cada uno de los Peticionarios en varias peticiones de
compra/suscripcién, las mismas se agregaran a efectos de control de maximos, formando una Unica
peticion que computard como tal.

Se tendran en cuenta para el limite de dos peticiones mencionado anteriormente, tanto los Mandatos
como las Solicitudes. No obstante lo anterior, si el nimero de acciones correspondiente a los
Mandatos no revocados formulados durante el Periodo de Formulacion de Mandatos de
compra/suscripcion superara el nimero de acciones asignadas al Tramo Minorista, s6lo se tomara en
consideracion para el limite de dos peticiones anterior los Mandatos citados, sin considerar las
Solicitudes recibidas.

El limite del ndmero de peticiones que se pueden formular en régimen de cotitularidad es
independiente del limite m&ximo de inversion descrito en el apartado 5.1.6. anterior de la presente
Nota sobre las Acciones.

5.2.4 Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e indicacion de si la
negociacion puede comenzar antes de efectuarse la notificacion

La adjudicacion definitiva de las acciones en todos los Tramos se realizara por la Entidad Agente,
conforme a las reglas ya expuestas, y en todo caso antes o en el dia 13 de noviembre de 2007,
coincidiendo con la Fecha de Operacién de la Oferta.

Ese mismo dia, la Entidad Agente remitira el detalle de la adjudicacién definitiva de las acciones a
cada una de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y del Tramo para
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Inversores Cualificados (que incluira las adjudicaciones de sus Colocadoras Asociadas), quienes lo
comunicaran a los Peticionarios adjudicatarios.

La adjudicacion se realizard con caracter previo a la admision a negociacion y esta previsto que las
Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y del Tramo para Inversores Cualificados
notifiqguen a los Peticionarios adjudicatarios dicha asignacién también en los tres dias habiles
siguientes.

5.25 Sobre-adjudicacion y green-shoe
a)  Existencia y volumen de cualquier mecanismo de sobre-adjudicacion y/o de green-shoe.

El volumen de la Oferta asignado globalmente al Tramo para Inversores Cualificados podra ser
ampliado en hasta 1.473.287 acciones (representativas de un 15% de la Oferta inicial), por decisién de
la Entidad Coordinadora Global, actuando en su propio nombre y en nombre y por cuenta de las
Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores Cualificados, mediante el ejercicio de la opcién de
suscripcion (opcion internacionalmente conocida como green-shoe) sobre 1.473.287 acciones que la
Sociedad tiene previsto conceder a dichas Entidades. Esta opcion de suscripcion se otorga para atender
libremente los excesos de demanda que se puedan producir en este Tramo. Su ejercicio debera ser
comunicado a la CNMV, para su difusion, el mismo dia en que se produzca o el siguiente dia habil
con los detalles pertinentes, incluidos, en particular, la fecha de ejercicio y el nimero y naturaleza de
las acciones de que se trate.

Dicha opcion de suscripcion tendré por objeto hasta un maximo de 1.473.287 acciones de la Sociedad
que seran emitidas por Renta 4 en caso de ejercicio de la opcidn en virtud del aumento de capital por
importe de 589.314,80 euros, con exclusion del derecho de suscripcion preferente y con previsién de
suscripcion incompleta que acordd la Junta General de accionistas de la Sociedad el dia 29 de
septiembre de 2007. En relacion con las acciones emitidas para dar cobertura a la opcién de
suscripcidn green-shoe, la Sociedad, en caso de ejercicio de ésta, otorgara la correspondiente escritura
de aumento de capital que serd inscrita en el Registro Mercantil. La Sociedad cursara la pertinente
solicitud de admisién a negociacion de las acciones objeto del citado aumento de capital.

El precio de suscripcion de las acciones en caso de ejercicio de la referida opcion de suscripcién sera
igual al Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta.

b)  Periodo de existencia del mecanismo de sobre-adjudicacion y/o de green-shoe

La opcidn de suscripcion podra ser ejercitada total o parcialmente, en una sola vez, en la fecha de
admision a negociacion de las acciones de Renta 4 (prevista para el 14 de noviembre de 2007), o
durante los 30 dias naturales siguientes a dicha fecha.

c) Cualquier condicion para el uso del mecanismo de sobre-adjudicacion o de green-shoe

La opcidn de suscripcién podra, eventualmente, acompafiarse de un préstamo de valores con el que se
cubririan las sobreadjudicaciones que se realicen, en su caso, por las Entidades Aseguradoras del
Tramo para Inversores Cualificados para atender los posibles excesos de demanda que se produzcan
en dicho Tramo. El préstamo seria otorgado, en su caso, por alguno o algunos de los accionistas de la
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Sociedad a la Entidad Coordinadora Global o a aquella entidad que de mutuo acuerdo designe el
Accionista Oferente y la Entidad Coordinadora Global, por cuenta de las Entidades Aseguradoras del
Tramo para Inversores Cualificados, y tendria por objeto como mé&ximo un nimero de acciones igual
al nimero de acciones objeto de la referida opcidn de suscripcion.

Los préstamos de valores suelen tener una duracion similar a la de la opcidn green-shoe. La posicion
deudora de valores asumida por las Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores Cualificados
suele cubrirse a traves de la adquisicion de estos valores en Bolsa, lo que podria favorecer, en su caso,
la estabilizacion de la cotizacion de la accion o, directamente, mediante el ejercicio de la opcion de
suscripcion green-shoe.

No existe condicion alguna para el ejercicio de la opcion de suscripcion green-shoe.
5.3. Precios

5.3.1 Indicacion del precio al que se ofertaran los valores. Cuando no se conozca el precio o
cuando no exista un mercado establecido y/o liquido para los valores, indicar el método
para la determinacién del precio de Oferta, incluyendo una declaracion sobre quién ha
establecido los criterios o es formalmente responsable de su determinacion. Indicacion del
importe de todo gasto e impuesto cargados especificamente al suscriptor o comprador

5.3.1.1 Banda de Precios Indicativa y No Vinculante

Al solo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulacidn de sus peticiones
de compra/suscripcion, la Sociedad, de comun acuerdo con la Entidad Coordinadora Global, ha
establecido una Banda de Precios Indicativa y No Vinculante para las acciones de la Sociedad objeto
de la presente Oferta, de entre 8,80 y 10,80 euros por accion.

La citada Banda de Precios implica asignar a la Sociedad una capitalizacién bursatil o valor de
mercado de la totalidad de sus acciones de entre 285.965.592 y 350.957.772 millones de euros, con
caracter previo a la ampliacion de capital objeto de la Oferta Publica de Suscripcion, y de entre
358.100.186,40 euros y 439.486.592,40 euros, después de dicha ampliacion de capital (en ambos casos
sin tener en cuenta la opcion de suscripcion green-shoe). Tomando como base el resultado neto
ajustado consolidado correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006, la
capitalizacion bursatil supone un PER de entre 56,76 y 69,66 asumiendo la integra suscripcion de la
Oferta Publica de Suscripcion.

Se hace constar expresamente que la Banda de Precios ha sido fijada por la Sociedad de comdn
acuerdo con la Entidad Coordinadora Global, sin que exista un experto independiente que asuma
responsabilidad alguna por la valoracion de las acciones de la Sociedad resultante de dicha Banda de
Precios. Dicha Banda de Precios se ha establecido siguiendo procedimientos de valoracion de
empresas generalmente aceptados por el mercado en este tipo de operaciones y teniendo en cuenta las
caracteristicas y circunstancias propias de la Sociedad y la situacion presente de los mercados
financieros internacionales.

Se hace constar que el precio o precios definitivos de las acciones objeto de la Oferta podran no estar
comprendidos dentro de la referida Banda de Precios.
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5.3.1.2 Precio Maximo Minorista

El Precio Maximo Minorista sera fijado el dia 5 de noviembre de 2007, de comln acuerdo entre la
Sociedad, actuando por cuenta propia y del Accionista Oferente, y la Entidad Coordinadora Global. El
Precio Maximo Minorista sera el importe que los peticionarios de acciones en el Tramo Minorista
pagaran, como maximo, por cada accion que les sea adjudicada y seré el tenido en cuenta a efectos del
prorrateo en este Tramo.

5.3.1.3 Precio del Tramo para Inversores Cualificados

El Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta sera fijado por la Sociedad, actuando
por cuenta propia y del Accionista Oferente, de comun acuerdo con la Entidad Coordinadora Global,
el 12 de noviembre de 2007, una vez finalizado el Periodo de Oferta Publica en el Tramo Minorista y
el Periodo de Prospeccion de la Demanda del Tramo para Inversores Cualificados, tras evaluar el
volumen y calidad de la demanda y la situacion de los mercados.

5.3.1.4. Precio Minorista:

El Precio Minorista de la Oferta serd el menor de los siguientes precios: (i) el Precio Maximo
Minorista y (ii) el Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta.

El Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta podra ser superior al Precio Maximo
Minorista, en cuyo caso habréa dos precios distintos para las acciones objeto de la Oferta Publica: (i) el
Precio Minorista (para las acciones del Tramo Minorista), y (ii) el Precio del Tramo para Inversores
Cualificados (para las acciones del Tramo para Inversores Cualificados).

5.3.1.5 Indicacion del importe de todo gasto e impuesto cargados especificamente al suscriptor o
comprador

El importe a pagar por los adjudicatarios de las acciones serd Unicamente el precio de las mismas,
siempre que las peticiones de compra o suscripcion se cursen exclusivamente a través de las Entidades
Aseguradoras 0 Colocadoras del Tramo Minorista o del Tramo para Inversores Cualificados (0 sus
respectivas Entidades Colocadoras Asociadas).

Tampoco se devengaran gastos a cargo de los adjudicatarios de las acciones por la inscripcion de las
mismas a nombre de los adjudicatarios en los registros contables a cargo de las Entidades
Participantes. No obstante, dichas Entidades Participantes podran establecer, de acuerdo con la
legislacion vigente, las comisiones y gastos repercutibles que libremente determinen en concepto de
administracion de valores o0 mantenimiento de los mismos en los registros contables.

5.3.2 Proceso de publicacion del precio de Oferta

El Precio Minorista y el Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta seran
comunicados a la CNMV el 12 de noviembre de 2007 o el dia habil siguiente mediante hecho
relevante, que debera incluir una referencia a la demanda del Tramo para Inversores Cualificados al
precio medio de la banda indicativa y al precio definitivo.
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5.3.3 Si los tenedores de participaciones del emisor tienen derechos de adquisicion preferente y
este derecho esta limitado o suprimido, indicar la base del precio de emision si ésta es
dineraria, junto con las razones y los beneficiarios de esta limitacién o supresion

No aplicable en relacion con la Oferta Pablica de Venta.

En relacion con la Oferta Publica de Suscripcidn, y al amparo de lo establecido en el articulo 159 de la
Ley de Sociedades Andnimas, la Junta General Extraordinaria de accionistas de la Sociedad celebrada
el 29 de septiembre de 2007 acordd la supresién total del derecho de suscripcion preferente de los
actuales accionistas de la Sociedad.

El acuerdo fue adoptado por la Junta General de accionistas de la Sociedad en base a la propuesta
realizada por los administradores de la Sociedad que emitieron el preceptivo informe con fecha 27 de
agosto de 2007, en el que sefialaba, entre otras cuestiones, lo siguiente:

“3.- Tipo de emision: El tipo de emision serd fijado durante el proceso de colocacion de los valores
siguiendo las pautas y criterios utilizados usualmente en las ofertas publicas de suscripcion de valores
(OPSs), en las que el precio se forma segun las condiciones de mercado y la intensidad de la demanda
durante el periodo de OPS. Dicho procedimiento (prospeccion de la demanda), con el que estan
plenamente familiarizados los inversores, ha acreditado sobradamente su eficiencia y se basa en la
existencia de un unico procedimiento y periodo de suscripcion en cada tramo de la OPS y en la
fijacion del precio al final del proceso de oferta en funcion de la demanda obtenida.

Por lo tanto, el tipo de emision no esta determinado de antemano en la propuesta de acuerdo, ni es
posible fijarlo en el momento en que se adopte el acuerdo, por ser incompatible con el método de
prospeccion de la demanda.

Los tipos de emision podran ser diferentes segun los distintos tramos de la OPS, debiendo ser
superiores en todo caso al valor neto contable de la accion. Las nuevas acciones se emitirdn con
prima de emision, que serad igual a la diferencia existente entre el precio por accion que se fije en la
OPS (eventualmente, para cada tramo) y el valor nominal de la accion. [...]

4.- Destinatarios de las acciones y exclusion del derecho de suscripcion preferente: Los
destinatarios de la OPS son la generalidad de los inversores del mercado nacional y de los mercados
internacionales. Como es usual en las OPSs, la oferta podra estructurarse en diversos tramos
dependiendo del tipo de inversores, tales como inversores minoristas e inversores cualificados
residentes y no residentes.|...]

Con arreglo a lo dispuesto en el articulo 159 de la Ley de Sociedades Anodnimas, el Consejo de
Administracion de la Sociedad ha considerado oportuno proponer a la Junta General que el acuerdo
de aumento del capital social a que se refiere este informe sea adoptado con supresion total del
derecho de suscripcion preferente con la finalidad de que las nuevas acciones emitidas sean suscritas
y desembolsadas en su totalidad por los inversores a los que va dirigida la OPS. La colocacion entre
los inversores a los que va dirigida la OPS, como fdcilmente se comprende, solo es posible mediante

’

la supresion total de los derechos de suscripcion preferente de los accionistas actuales.’
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En relacién con la exclusién del derecho de suscripcién preferente, y de conformidad con lo
establecido a tal efecto por el articulo 159 de la Ley de Sociedades Andnimas, el auditor de cuentas
designado por el Registro Mercantil con fecha 2 de agosto de 2007, Audihispana Grant Thornton, S.L.,
emitio con fecha 28 de agosto de 2007 el preceptivo informe sobre el valor razonable de las acciones
de la Sociedad, sobre el valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente cuyo ejercicio se
propuso suprimir y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el citado informe de
administradores.

A continuacion se sefialan las conclusiones més relevantes del informe de Audihispana Grant
Thornton, S.L.:

“La legislacion requiere que esta emision de acciones se realice a su valor razonable. En una
valoracion de acciones solo puede hablarse de aproximaciones o juicios estimativos sobre el valor
razonable, que puede depender en alto grado de evaluaciones subjetivas sobre aspectos muy variados
del negocio.

Nuestra responsabilidad es emitir un juicio profesional, como expertos independientes, sobre el valor
razonable de las acciones de la sociedad, sobre el valor teorico de los derechos de suscripcion
preferente cuyo ejercicio se propone suprimir y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el
informe de los Administradores. Nuestro trabajo ha sido realizado de acuerdo con la norma técnica
sobre elaboracion del informe especial sobre exclusion de derecho de suscripcion preferente en el
supuesto del articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas.

En este caso, tal como se explica en el informe de los Administradores adjunto, el valor razonable de
las acciones cubiertas por la ampliacion de capital, tratandose de una OPS, sera el valor establecido
por el propio mercado y por los futuros accionistas que acudan a la ampliacion de capital. Dicho
valor razonable o tipo de emision de las acciones vendra fijado durante el proceso de colocacion de
las mismas siguiendo las pautas y criterios utilizados habitualmente y, logicamente, el tipo de emision
resultante del proceso de colocacion sera el que mas se aproxime al valor de mercado de las acciones
a emitir. Por lo tanto, teniendo en cuenta las explicaciones anteriores, no es posible, ni a la fecha de
convocar la Junta General de Accionistas ni a la fecha de la celebracion de dicha Junta, establecer el
valor razonable de las acciones que seran emitidas, dado que dicho valor serad el resultado de un
proceso posterior a los dos acontecimientos mencionados anteriormente y, por las mismas razones, al
dia de hoy, no se puede calcular el valor teorico de los derechos de suscripcion preferente cuyo
ejercicio se suprime.

[.]

El informe elaborado por los Administradores propone que el tipo de emision se determinarda teniendo
en cuenta el volumen de la demanda y las indicaciones de precio hechas en las propuestas de
suscripcion realizadas por los inversores y debe ser superior, en todo caso, al valor neto contable de
la accion. Entendemos que dicho valor neto contable de cada accion deberia ser el valor establecido
por los estados financieros formulados de acuerdo con las NIIF mencionados anteriormente, dado
que dichos estados financieros incorporan determinados ajustes por valoracion para los elementos
del activo y del pasivo requeridos por las NIIF que aproximan mas al valor actualizado contable del
patrimonio de la Sociedad, aunque no se puede asumir que el valor del patrimonio de la Sociedad
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resultante de la aplicacion de las NIIF represente el valor razonable de la misma, dado que dicho
valor razonable vendra determinado por el propio mercado financiero en el proceso de la OPS.

Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional como expertos
independientes, tratandose de una Oferta Publica de Suscripcion que se desarrollara en el futuro, los
datos contenidos en el informe de los Administradores de la Sociedad para justificar su propuesta son
razonables por estar adecuadamente documentados y expuestos.

Asimismo, a continuacion presentamos los valores netos contables que deberan ser considerados para
determinar el valor teorico de los derechos de suscripcion preferente cuyo ejercicio se propone

SUprimir.

- Segun se desprende de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2006 formuladas de acuerdo con la normativa contable espaiiola, de los estados
financieros a la misma fecha formulados de acuerdo con las normas internacionales de
informacion financiera y los estados financieros condensados preparados de acuerdo con la
NIIF a 30 de junio de 2007, todos referidos a la Sociedad y sus sociedades dependientes, sin
tener en cuenta las operaciones del 24 de julio de 2007 mencionadas anteriormente, el valor
neto contable de la accion es:

Valor neto contable
de la accién en euros

Cuentas anuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 formuladas de acuerdo con la

normativa contable espaiiola 26330
Estados financieros a 31 de diciembre de 2006 formulados de acuerdo con las normas 10571
internacionales de informacion financiera ’

Estados financieros a 30 de junio de 2007 formulados de acuerdo con las normas internacionales 5.4077

de informacion financiera

- Tal como se comento anteriormente, la Junta General de Accionistas de RENTA 4 SERVICIOS
DE INVERSION S.A. celebrada el 24 de julio de 2007 acordé la distribucién de un dividendo de
0,40 euros por accion, que se abono con cargo a reservas de libre disposicion y mediante
entrega de 243.458 acciones propias recompradas durante el ejercicio 2007. Las acciones
propias fueron entregadas a 7,727239 euros por accion (coste de adquisicion) y el resto, hasta
completar 0,40 euros por accion se abono en efectivo. Adicionalmente se aprobo la reduccion
del valor nominal de cada accion en 0,20 euros mediante la devolucion de aportaciones en
efectivo a los accionistas. Teniendo en cuenta dichas decisiones, el valor neto contable por
accion presentado en el cuadro anterior se modifica de la manera siguiente:

Valor neto contable
de la accion en euros

Cuentas anuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 formuladas de acuerdo con la

. N 2,0330
normativa contable espariola
Estados financieros a 31 de diciembre de 2006 formulados de acuerdo con las normas 35728
internacionales de informacion financiera
Estados financieros a 30 de junio de 2007 formulados de acuerdo con las normas internacionales 49234

de informacion financiera

Finalmente, de acuerdo con las decisiones adoptadas por el Consejo de Administracion de RENTA 4
SERVICIOS DE INVERSION S.A. en su reunion del 27 de agosto de 2007, los administradores
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propondran que la Junta General de Accionistas de la Sociedad acuerde la division (“split”) de las
acciones en la proporcion de 2 por 1. En caso de prosperar dicha propuesta, los valores netos
contables presentados en el cuadro anterior se veran reducidos al 50% de los importes en cuestion,
siendo:

Valor neto contable
de la accién en euros

Cuentas anuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 formuladas de acuerdo con la

normativa contable espariola 1.0165
Estados financieros a 31 de diciembre de 2006 formulados de acuerdo con las normas 1 7864
internacionales de informacion financiera ’

Estados financieros a 30 de junio de 2007 formulados de acuerdo con las normas internacionales 24617

de informacion financiera

Por otro lado, respecto al aumento de capital aprobado por la Junta General de accionistas de la
Sociedad celebrada el dia 29 de septiembre de 2007 para atender el ejercicio de la opcion de
suscripcion green-shoe, igualmente, el Consejo de Administracion de la Sociedad emitié un informe
justificativo de la propuesta de aumento de capital en el que llegd a las mismas conclusiones que en el
informe relativo a la OPS, pero con las siguientes particularidades:

4.- Destinatarios de las acciones y exclusion del derecho de suscripcion preferente: EI presente
aumento de capital estara destinado exclusivamente a ING Bank N.V., entidad coordinadora global de
la Oferta, actuando en su nombre y por cuenta de las entidades aseguradoras del tramo dirigido a
inversores cualificados, con el fin de que puedan ejercitar la opcion de suscripcion “green-shoe” que
la Sociedad les concedera de acuerdo con lo establecido anteriormente.

El presente aumento de capital se realiza al amparo de las denominadas "operaciones de
estabilizacion” reguladas por el Reglamento 2273/2003/CE de la Comision Europea y que son
prdctica habitual en los mercados financieros coincidiendo con operaciones de salidas a Bolsa. Las
referidas operaciones de estabilizacion tienen como objeto proporcionar apoyo al precio de una
oferta de valores durante un tiempo limitado para contrarrestar la presion de ventas que, sobre
dichos valores, pudiera existir, aliviando o dando salida a la presion que inversores a corto plazo
hubiesen generado y consiguiendo una colocacion ordenada de los valores. Como establece el
referido Reglamento, es en interés de los inversores que hayan suscrito o comprado esos valores asi
como de los propios emisores conseguir una colocacion estable de los nuevos valores contribuyendo
asi a la confianza de inversores y emisores en los mercados financieros.

A juicio de este Consejo de Administracion, resulta del interés social acordar el aumento de capital
social con exclusion del derecho de suscripcion preferente, para facilitar que las acciones emitidas
sean suscritas, en la cuantia oportuna, por ING Bank N.V. en el ejercicio de la opcion de suscripcion
que le concedera la Sociedad. Lo anterior seria incompatible con el ejercicio del derecho de
suscripcion preferente por parte de los accionistas.”

Asimismo, el auditor distinto del de la compafiia nombrado al efecto por el Registro Mercantil,
Audihispana Grant Thornton, S.L., emitié con fecha de 28 de agosto de 2007, en relacion con el
aumento de capital propuesto para dar cobertura a la opcion de suscripcidn green-shoe, un informe en
el que se llegaba basicamente a las mismas conclusiones que en el informe de la OPS respecto al tipo
de emision.
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En relacion con los citados informes de administradores y de Audihispana Grant Thornton, S.L., este
auditor, una vez finalice el periodo de prospeccion de la demanda o bookbuilding sefialado en dichos
informes y en el presente Folleto y, una vez fijado el precio de la Oferta y, por tanto, el tipo de emision
del aumento de capital correspondiente a la Oferta Publica de Suscripcion y del aumento de capital
correspondiente a la opcidn de suscripcién green-shoe, emitird un informe complementario, que se
depositara en la CNMV, sobre el valor razonable de la accion de Renta 4 que correspondera con el
precio de la Oferta y sobre el valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente que se han
excluido.

Los mencionados informes se encuentran o, en su caso, seran depositados en la CNMV.

5.34 En los casos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre el precio de
Oferta Publica y el coste real en efectivo para los miembros de los dérganos de
administracion, de gestion o de supervisién, o altos directivos o personas vinculadas, de
los valores adquiridos por ellos en operaciones realizadas durante el Gltimo afio, o que
tengan el derecho de adquirir, debe incluirse una comparacion de la contribucion publica
en la Oferta Publica propuesta y las contribuciones reales en efectivo de esas personas

A continuacion se indican las operaciones sobre acciones de la Sociedad realizadas por los miembros
del Consejo de Administracion de la Sociedad y Altos Directivos actuales en los ultimos 12 meses.

Se incluyen, entre otras, las operaciones ordinarias de compraventa asi como las derivadas de la
ejecucion del Plan de Entrega de Acciones descrito en el apartado 17.3 del Documento de Registro y
del reparto de dividendo en especie aprobado por la Junta General de accionistas celebrada el dia 24
de julio de 2007.

Fecha N° de Precio/Va-loracién )
Operacion Consejero / Alto Directivo Tipo de Operacién  acciones por accion Observaciones

11/12/2006  Juan Carlos Ureta Domingo Venta 813.000 15 -
02/02/2007  Juan Carlos Ureta Domingo Compra 204.080 9,8 -
08/05/2007  Juan Carlos Ureta Domingo Compra 1.500 10 Plan de Entrega
31/07/2007  Juan Carlos Ureta Domingo Dividendo @ 113.094 7,72 -

Sdad. de Inversiones A.R. Santamaria
11/12/2006  S.L. @ Compra 813.000 15 -

Sdad. de Inversiones A.R. Santamaria
31/07/2007 S.L.®@ Dividendo ® 12.367 7,72 -

Sdad. de Inversiones A.R. Santamaria
31/07/2007 S.L.@ Venta 12.367 10 -
31/07/2007  Recarsa S.A. @ Dividendo ® 1.391 7,72 -
31/07/2007  Cartera de Directivos 2003 S.A. @ Dividendo ® 24.716 7,72 -
31/07/2007  Asecosa S.A. @ Dividendo ® 582 7,72 -

Sdad. Vasco Madrilefia de Inversiones,
31/07/2007 S.L.®@ Dividendo ® 14.399 7,72 -

Sdad. Vasco Madrilefia de Inversiones,
31/07/2007 S.L.®@ Venta 132.133 10 -

Sdad. Vasco Madrilefia de Inversiones,
01/08/2007 S.L.®@ Venta 4.000 10
08/05/2007  José Maria Cuevas Salvador Compra 1.000 10 Plan de Entrega
31/07/2007  José Marfa Cuevas Salvador Dividendo ® 250 7,72 -
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08/05/2007  Pedro Ferreras Diez Compra 1.000 10 Plan de Entrega
31/07/2007  Pedro Ferreras Diez Dividendo ® 68 7,72 -
28/03/2007  Santiago José Gonzalez Enciso Compra 750 10 Plan de Entrega
31/07/2007  Santiago José Gonzalez Enciso Dividendo ® 3.622 7,72 -
08/05/2007  Pedro Angel Navarro Martinez Compra 1.000 10 Plan de Entrega
31/07/2007  Pedro Angel Navarro Martinez Dividendo ® 570 7,72 -
08/05/2007  Juan Perea Séez de Buruaga Compra 1.000 10 Plan de Entrega
31/07/2007  Juan Perea Séez de Buruaga Dividendo 205 7,72 -
31/07/2007  Pridera, S.L. © Dividendo ® 45 7,72 -
08/05/2007  Miguel Maria Primo de Rivera Urquijo Compra 1.000 10 Plan de Entrega
31/07/2007  Miguel Marfa Primo de Rivera Urquijo  Dividendo ) 69 7,72 -
28/03/2007  Jests Sanchez-Quifiones Gonzélez Compra 1.500 10 Plan de Entrega
Baja por separacion
11/07/2007  JesUs Sanchez-Quifiones Gonzélez bienes 82.390 - -
31/07/2007  Jests Sanchez-Quifiones Gonzalez Dividendo © 2.239 7,72 -
31/12/2006  Juan Luis L6pez Garcia Compra 14.300 10 -
28/03/2007  Juan Luis L6pez Garcia Compra 1.500 10 Plan de Entrega
31/07/2007  Juan Luis Lépez Garcia Dividendo ® 1.200 7,72 -
31/07/2007  Juan Luis Lopez Garcia Compra 12.367 10 -
31/07/2007  Juan Luis Lopez Garcia Compra 10.633 10 -
31/12/2006  Luis Fernando Mufioz Seco Compra 14.300 10 -
28/03/2007  Luis Fernando Mufioz Seco Compra 1.500 10 Plan de Entrega
31/07/2007  Luis Fernando Mufioz Seco Dividendo ® 841 7,72 -
31/07/2007  Luis Fernando Mufioz Seco Compra 23.000 10 -
28/03/2007  José Ignacio Garcia-Junceda Fernandez Compra 1.500 10 Plan de Entrega
31/07/2007  José Ignacio Garcia-Junceda Fernandez  Dividendo © 190 7,72 -
31/07/2007  José Ignacio Garcia-Junceda Fernandez Compra 15.000 10 -

(1) LaJunta General de accionistas de la Sociedad acord6 el dia 24 de julio de 2007 el reparto de un dividendo, pagadero el 31 de julio de
2007, consistente en la entrega de un total de 243.458 acciones propias recompradas durante el ejercicio 2007. Su coste de adquisicion
medio fue de 7,727239 euros. Dichas acciones fueron adquiridas por la Sociedad como consecuencia de las siguientes operaciones: (i)
una recompra de 173.654 acciones que se habian entregado en canje a un antiguo socio en Renta 4 Burgos, S.A.; (ii) adjudicacién de
35.000 acciones a la Sociedad en un embargo derivado de un procedimiento judicial; y (iii) una recompra de 34.804 acciones a
empleados que finalizaron su relacién laboral con Renta 4.

(2)  Sociedad controlada por el Presidente del Consejo, Sr. Ureta.

(3)  Sociedad controlada por el Consejero Sr. Primo de Rivera.

El valor por accion de las operaciones de compra y venta correspondientes al dividendo o al Plan de
Entrega (cruzadas a un precio de 10 euros pre split) debe corregirse por un factor corrector a la baja
del 60% como consecuencia de la reduccion del valor nominal de 1,00 euro a 0,80 euros acordado por
la Junta General de accionistas celebrada en julio de 2007 y del split de 2 acciones por 1 acordado en
septiembre de 2004, dando lugar todo ello, por tanto, a que las operaciones cruzadas a 10 euros tengan
un valor actualizado de 4 euros. Este valor difiere del precio medio de la banda de precios no
vinculante acordada para la Oferta (9,80 euros).
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Nombre y direccion del coordinador o coordinadores de la oferta global y de determinadas

partes de la misma y, en la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor o el
oferente, de los colocadores en los diversos paises donde tiene lugar la Oferta

Funcion

Denominacién social

Direccion

Entidad Coordinadora Global

ING Bank N.V.

Tramo Minorista

Amstelveenseweg 500
Amsterdam, Holanda

Entidad Directora y Aseguradora

Entidades Co-Directoras y
Colocadoras

ING Bank N.V.

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid

Renta 4, Sociedad de Valores S.A.

Amstelveenseweg 500
Amsterdam, Holanda

Paseo de la Castellana, 189, Madrid

P° de la Habana n°® 74, Madrid

Entidades Aseguradoras y
Colocadoras

Banco Cooperativo Espafiol, S.A.

Banco de Finanzas e Inversiones S.A.

Morgan Stanley S.V., S.A.

Tramo para Inversores Cualificados

C/ Virgen de los Peligros, 4, Madrid

Avda. Diagonal, 668-670, Barcelona

C/ Serrano, 55, Madrid

Entidad Directora, Sole Bookrunner,
Aseguradora y Colocadora

Entidades Co-Directoras,
Aseguradoras y Colocadoras

Entidades Co-Directoras y
Colocadoras

ING Bank N.V.

Fox-Pitt, Kelton limited
Kepler Landsbanki Sucursal en Espafia
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid

Renta 4, Sociedad de Valores S.A.

©) Estas entidades realizaran solamente labores de colocacion sin ser entidades aseguradoras.

Amstelveenseweg 500
Amsterdam, Holanda

25 Copthall Avenue, Londres
C/ Alcala, 95, Madrid
Paseo de la Castellana, 189, Madrid

P° de la Habana n°® 74, Madrid

Asimismo, actuaran como Entidades Colocadoras Asociadas (entidades que cursan mandatos,
solicitudes y propuestas a las que las Entidades Colocadoras retroceden comisiones por ello) de los

dos tramos:

Tramo Minorista:

De Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid:

- Caja Madrid Bolsa, S.V., S.A.

- Altae Banco Privado, S.A.

- Banco Inversis Net, S.A.

De Renta4 S.V., S.A.:

- ING Direct N.V., Sucursal en Espafia.
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De Banco Cooperativo Espafiol, S.A.:

CAJA RURAL NUESTRA MADRE DEL SOL DE ADAMUZ, S.C.A.C.
CAJA RURAL DE ALBACETE, S.C.C.

CAJA RURAL DE ALBAL, C.C.V.

CAIXA RURAL ALBALAT DELS SORELLS, C.C.V.

CAJA RURAL SAN JOSE DE ALCORA, S.C.C.V.

CAIXA RURAL D'ALGEMESI, S.C.V.C.

CAJA RURAL DE ALGINET, S.C.C.V.

CAJA RURAL SAN JOSE DE ALMASSORA, S.C.C.V.

CAJA RURAL SAN ROQUE DE ALMENARA, S.C.C.V.

CAJA RURAL DE ALMENDRALEJO, S.C.C.

CAJA RURAL SAN JAIME DE ALQUERIAS DEL NINO PERDIDO
CAIXA RURAL ALTEA, C.C.V.

CAJA RURAL DE ARAGON, S.C.C.

CAJA RURAL DE ASTURIAS, S.C.C.

CAIXA RURAL DE BALEARS, S.C.C.

CAIXA RURAL BENICARLO, S.C.C.V.

CAJA RURAL DE BETXI, S.C.C.V.

CAJA RURAL DE BURGOS, S.C.C.

CAJA RURAL SAN JOSE DE BURRIANA, S.C.C.V.

CAIXA POPULAR - CAIXA RURAL, S.C.C.V.

CAJA RURAL DE BAENA NTRA. SRA. DE GUADALUPE, S.COOP. DE CREDITO ANDALUZA
CAJA RURAL DE CANETE DE LAS TORRES NTRA. SRA. DEL CAMPO, S.C.A.C.
CAJA RURAL DEL SUR, S. COOP. DE CREDITO

CAJA RURAL REGIONAL SAN AGUSTIN FUENTE ALAMO MURCIA, S.C.C.
CAJA CAMPO, CAJARURAL, S.C.C.

CAIXA RURAL DE CALLOSA DEN SARRIA, C.C.V.

CAJA RURAL DE CANARIAS, S.C.C.

CAJA RURAL DE CASAS IBANEZ, S.C.C.A.

CAJA RURAL DE CASINGS, S.C.C.V.

CAJA RURAL CASTELLON SAN ISIDRO, S.C.C.V.

CAJA RURAL DE FUENTEPELAYO, S.C.C.

CAJA RURAL DE CHESTE, S.C.C.

CAJA RURAL LA JUNQUERA DE CHILCHES, S.C.C.V.

CAJA RURAL DE CIUDAD REAL, S.C.C.

CAJA RURAL DE CORDOBA, S.C.C.

CAIXA RURAL LES COVES DE VINROMA, S. COOP. DE CREDIT V.
CREDIT VALENCIA, CAJARURAL, C.C.V.

CAJA RURAL DE CUENCA, S.C.C.

CAJA RURAL DEL DUERO, S.C.C.L.

CAJA RURAL DE EXTREMADURA, S.C.C.L.

CAIXA RURAL GALEGA, S.C.C.L.G.

CAJA RURAL DE GION, C.C.

CAJA RURAL DE GRANADA, S.C.C.

CAJA RURAL DE JAEN, S.C.C.

CAIXA RURAL DE L'ALCUDIA, S.C.V.C.

CAJA RURAL DE LA RODA, S.C.C.

CAJA RURAL DE MOTA DEL CUERVO, S.C.L.C.A.

CAJA RURAL ARAGONESA Y DE LOS PIRINEOS, S.C.C.

CAJA RURAL DE NAVARRA, S.C.C.
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CAJA RURAL NUESTRA SENORA DEL ROSARIO DE NUEVA CARTEYA, S.C.A.C.
CAJA RURAL SAN JOSE DE NULES, S.C.C.V.

CAJA RURAL NTRA. SRA. DE LA ESPERANZA DE ONDA, S.C.C.V
CAJA RURAL CENTRAL, S.C.C.

CAJA DE CREDITO DE PETREL, CAJA RURAL, C.C.V.

CAJA RURAL DEL MEDITERRANEO, RURALCAJA, S.C.C.

CAJA RURAL DE SALAMANCA, S.C.C.

CAIXA RURAL LA VALL "SAN ISIDRO", S.C.C.V.

CAIXA RURAL SANT VICENT FERRER DE LA VALL D'UIXO, COOP. DE CREDIT V.
CAJA RURAL DE SEGOVIA, S.C.C.

CAJA RURAL DE SORIA, S.C.C.

CAJA RURAL DE TENERIFE, S.C.C.

CAJA RURAL DE TERUEL, S.C.C.

CAJA RURAL DE TOLEDO, S.C.C.

CAIXA RURAL TORRENT, C.C.V.

CAIXA RURAL DE TURIS, C.C.V.

CAJA RURAL DE UTRERA, S.CA.L.C.

CAJA RURAL SAN ISIDRO DE VILAFAMES, S.C.C.V.

CAJA RURAL DE VILLAMALEA, S.C.CA.

CAJA RURAL CATOLICO- AGRARIA DE VILA-REAL, S.C.C.V.
CAIXA RURAL SANT JOSEP DE VILAVELLA, S.C.C.V.

CAIXA RURAL VINAROS, S.C.C.V.

CAJA RURAL DE ZAMORA, C.C.

Tramo para Inversores Cualificados:

De Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid:
- Caja Madrid Bolsa, S.V., S.A.
- Altae Banco, S.A.
- Banco Inversis Net, S.A.
De Renta4 S.V., S.A.:
- ING Direct N.V., Sucursal en Esparia.

5.4.2.  Nombre y direccion de cualquier agente de pagos y de las entidades depositarias en cada
pais

La Entidad Agente de la Oferta es Caja Madrid Bolsa, S.V., S.A. con domicilio social en Calle
Serrano, 39, 28001 Madrid.

54.3 Nombre y direccion de las entidades que acuerdan asegurar la emisién con un
compromiso firme, y detalles de las entidades que acuerdan colocar la emision sin
compromiso firme o con un acuerdo de “mejores esfuerzos”. Indicacion de las
caracteristicas importantes de los acuerdos, incluidas las cuotas. En los casos en que no se
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suscriba toda la emision, declaracion de la parte no cubierta. Indicacion del importe
global de la comision de suscripcion y de la comision de colocacion

El Protocolo de Intenciones de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista ha
sido firmado el dia 25 de octubre de 2007. Esta previsto que las entidades firmantes del Protocolo
Minorista firmen el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista el dia 5 de noviembre de 2007.

Se indican a continuacidn las entidades que han suscrito el Protocolo de Intenciones de Aseguramiento
y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista con indicacion del numero indicativo e inicial de
acciones que esta previsto estén aseguradas en dicho Tramo y del porcentaje que dichas acciones
representan sobre el volumen inicial de acciones ofrecidas en dicho Tramo, si bien debe tenerse en
cuenta que el namero definitivo de acciones aseguradas por cada entidad serd el que figure en el
correspondiente Contrato de Aseguramiento (siendo comunicadas a la CNMV junto con la identidad
de las entidades aseguradoras o, en su caso, de las nuevas entidades aseguradoras, en el hecho
relevante que se presente acerca del precio maximo minorista):

Entidad Acciones %
ING Bank N.V. 2.160.822 88%
Banco Cooperativo Espafiol, S.A. 98.219 4%
Banco de Finanzas e Inversiones, S.A. 98.219 4%
Morgan Stanley S.V., S.A. 98.219 4%

Total 2.455.479 100%

5.4.3.1 Tramo Minorista

A continuacion se incluye una descripcion de las principales caracteristicas del Protocolo de
Intenciones de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo Minorista.

A) Aseguramiento

Las Entidades Aseguradoras que firmen el Contrato de Aseguramiento se comprometeran, de acuerdo
con lo previsto en él y de forma mancomunada, a colocar en el mercado espafiol o adquirir al Precio de
Aseguramiento, tal y como éste se define a continuacion, para si mismas, las acciones
correspondientes al volumen de la Oferta asignado al Tramo Minorista que, aseguradas por cada una
de ellas en dicho Contrato de Aseguramiento y Colocacién, no hayan sido adquiridas por cuenta de
terceros en el supuesto de que no se presenten durante el periodo establecido al efecto peticiones
suficientes para cubrir el nimero total de acciones asignado a dichos Tramos. Estas obligaciones no
seran exigibles en los supuestos de revocacion automatica de la Oferta o desistimiento previstos en la
presente Nota sobre las Acciones.

El compromiso de aseguramiento en firme, por parte de las Entidades Aseguradoras, solamente
existira desde el momento en que por ellas se suscriba el Contrato de Aseguramiento del Tramo
Minorista y sujeto a los términos del mismo.

Las Entidades Aseguradoras que firmen el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista, tendran
la obligacion incondicional de asumir adicional y conjuntamente hasta el 20% del aseguramiento total
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de dicho Tramo, para el caso de que alguna de las Entidades Aseguradoras que hubiesen firmado el
Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista no atendiera a sus compromisos de aseguramiento,
que se distribuird entre las restantes Entidades Aseguradoras en proporcién a su respectivo
compromiso de aseguramiento asumido en el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista. La
circunstancia de haberse visto obligadas las entidades del sindicato asegurador a hacer efectivo este
compromiso adicional como consecuencia del incumplimiento por alguno de los aseguradores de su
obligacion de aseguramiento no determinard, por si sola, la existencia de una causa de resolucion del
Contrato de Aseguramiento por fuerza mayor.

En el Tramo Minorista, el compromiso de aseguramiento se extendera a las acciones que se asignen al
mismo de acuerdo con las normas de redistribucion entre Tramos de la presente Nota sobre las
Acciones. A estos efectos, el Contrato establecerd el aseguramiento genérico de las acciones que
pudieran asignarse al Tramo Minorista si resultara de aplicacion una redistribucion de acuerdo con la
presente Nota sobre las Acciones.

B) Colocacién

La colocacion de acciones se realizara a través de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras asi como,
en su caso, a través de las Entidades Colocadoras Asociadas. Las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras se obligaran a adquirir, por orden y cuenta de terceros, todas las acciones que se
adjudiquen definitivamente a los peticionarios que hayan cursado sus peticiones de
compra/suscripcion (Mandatos y/o Solicitudes) directamente a través de dichas entidades o
indirectamente a través de las Colocadoras Asociadas.

Cada Entidad Aseguradora o Colocadora deberd recibir y cursar cualquier peticién valida de
compra/suscripcién de acciones que se le pueda formular directamente, ademas de las que le sean
presentadas por sus Entidades Colocadoras Asociadas, no estando ninguna Entidad Aseguradora o
Colocadora o Entidad Colocadora Asociada facultada para recibir ni cursar peticiones que le sean
presentadas por inversores a los que no va dirigida la Oferta.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras y las Entidades Colocadoras Asociadas han asumido el
compromiso de no cobrar de los inversores gasto o0 comision alguna por su participacion en la presente
Oferta Publica, incluyendo los supuestos de revocacion de la Oferta.

3] Causas de fuerza mayor previstas en el Protocolo de Aseguramiento del Tramo
Minorista

El Protocolo de Intenciones de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista
establece que dicho Protocolo y el Contrato de Aseguramiento y Colocacién del Tramo Minorista, asi
como el Contrato de Aseguramiento y Colocacidn del Tramo para Inversores Cualificados, podran ser
resueltos por decision de la Sociedad, previa consulta no vinculante a la Entidad Coordinadora Global,
o0 por decision de la Entidad Coordinadora Global, previa consulta no vinculante a la Sociedad, en el
supuesto de que se produzca, en cualquier momento desde su firma y hasta las 20:00 horas de Madrid
de la Fecha de la Operacién (13 de noviembre de 2007), algin supuesto de fuerza mayor o de
alteracion extraordinaria de las condiciones del mercado.
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A estos efectos, tendran la consideracién de supuestos de fuerza mayor o de alteracion extraordinaria
de las condiciones del mercado las siguientes situaciones, siempre que hicieran excepcionalmente
gravoso u objetivamente desaconsejable o impracticable llevar a cabo la Oferta o la entrega de las
acciones en los términos y de conformidad con el presente Folleto:

1. La suspensién o limitacién importante de la negociacion de acciones declaradas por las
autoridades competentes en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao, Valencia
(incluido el Mercado Continuo), Londres o Nueva York.

2. Cualquier moratoria o suspension general de la actividad bancaria en Espafia, en el Reino
Unido, en los Estados Unidos o en el Estado de Nueva York, declarada por las autoridades
competentes o una alteracién sustancial de las actividades bancarias o de las de compensacion
y liquidacion de valores en Espafia, el Reino Unido, los Estados Unidos o el Estado de Nueva
York.

3. La ocurrencia de cualquier cambio sustancial adverso, o acontecimiento que pueda acarrear
dicho cambio, de la situacion politica, econémica o financiera o de los mercados financieros
nacionales o internacionales.

4, Un desencadenamiento o agravamiento de hostilidades, un acto terrorista de gran alcance, una
declaracion de guerra, una emergencia nacional u otra calamidad o crisis similar, siempre que
afecte negativamente y de forma sustancial a los indices de las Bolsas de Valores en los que se
vaya a solicitar la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad.

5. La alteracién sustancial, o acontecimiento que pueda acarrear dicha alteracion, en la situacion
econdmica, financiera o patrimonial de la Sociedad o de cualquiera de sus filiales, 0 en
cualquier aspecto sustancial del negocio o de la evolucidn futura del negocio de la Sociedad o
de cualquiera de sus filiales, ya sea derivada o no del curso ordinario de la actividad de la
Sociedad o de sus filiales.

6. La maodificacion de la legislacion en Espafia o la aprobacién de cualquier proyecto que
implicara una previsible modificacién de la legislacion en Espafia que pudiera afectar
negativamente y de forma relevante a la actividad de la Sociedad y sus filiales, a la Oferta, a
las acciones de la Sociedad o a los derechos de los titulares de dichas acciones.

7. El acaecimiento de cualquier calamidad, crisis, acontecimiento o condicién, no conocidos en
el momento del registro del Folleto, que pudiera afectar negativamente y de forma sustancial a
la Sociedad y a sus filiales, a la Oferta, a las acciones de la Sociedad o a los derechos de los
titulares de dichas acciones.

La resolucion por cualesquiera causas del Protocolo de Intenciones de Aseguramiento y Compromiso
de Colocacién del Tramo Minorista o del Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista, dara lugar
a la resolucion del Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados, y en todo caso,
a la revocacion automatica de la Oferta.
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D) Precio de Aseguramiento

Serd el precio por accién al que las Entidades Aseguradoras que firmen el Contrato de Aseguramiento
y Colocacion del Tramo Minorista se comprometerdn a adquirir las acciones aseguradas en el Tramo
Minorista que no se coloquen en dicho Tramo. Dicho precio coincidira con el Precio del Tramo para
Inversores Cualificados de la Oferta (a estos efectos, el *'Precio de Aseguramiento™).

El Precio de Aseguramiento sera igualmente determinado por la Sociedad de acuerdo con la Entidad
Coordinadora Global.

S6lo existira compromiso en firme de aseguramiento en el Tramo Minorista de las Entidades
Aseguradoras cuando éstas otorguen el Contrato de Aseguramiento y Colocacién.

E) Publicidad no autorizada:

En virtud de lo previsto en el Protocolo de Intenciones de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion, las Entidades Aseguradoras o Colocadoras se obligaran, en su caso, en el Contrato de
Aseguramiento y Colocacidn a abstenerse y conseguir que sus respectivas Entidades Colocadoras
Asociadas se abstengan de realizar publicidad relacionada con la Oferta o su participacion en la misma
sin la autorizacion de la Sociedad y de la Entidad Coordinadora Global.

F) Cesidn de las comisiones

Las Entidades Aseguradoras que firmen el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista no podran
ceder total o parcialmente las comisiones mencionadas, salvo en los casos previstos en dicho Contrato
de Aseguramiento y que la cesién se realice a favor de intermediarios financieros autorizados para
realizar las actividades descritas en los articulos 63 y 64 de la Ley del Mercado de Valores que formen
parte de su grupo o de sus representantes o agentes debidamente registrados en la CNMV o en el
Banco de Espafia.

G) Puesta a disposicion del Folleto Informativo

Las Entidades Colocadoras y Aseguradoras (incluyendo las Entidades Colocadoras Asociadas), de
acuerdo con lo establecido en la legislacion vigente, pondran a disposicion de los inversores y del
publico en general el Folleto Informativo y, en su caso, sus suplementos (impresos o copias del
mismo).

5.4.3.2 Tramo para Inversores Cualificados

Tal y como se ha indicado con anterioridad, esta previsto que el 12 de noviembre de 2007 se firme el
Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo para Inversores Cualificados, por el que las
Entidades Colocadoras que lleguen a firmarlo se comprometeran a colocar entre Inversores
Cualificados acciones del citado Tramo y las Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores
Cualificados, que lleguen, en su caso, a firmarlo, se comprometeran a colocar entre los inversores
cualificados a los que se dirige este Tramo de la Oferta, y en su defecto, a adquirir o suscribir, segln
corresponda, las acciones que se asignen al mismo. Se indican a continuacion las entidades que van a
suscribir, en principio, el Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados con
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indicacién del namero indicativo e inicial de acciones que esta previsto que estén aseguradas en dicho
Tramo y del porcentaje que dichas acciones representan sobre el volumen inicial de acciones ofrecidas
en dicho Tramo, si bien debe tenerse en cuenta que el nimero definitivo de acciones aseguradas por
cada entidad seré el que figure en el Contrato (siendo comunicadas a la CNMV junto con la identidad
de las entidades aseguradoras o, en su caso, de las nuevas entidades aseguradoras, en el hecho
relevante que se presente acerca del precio de la Oferta):

Entidad Acciones %

ING Bank N.V. ..ot 5.402.055 73,34%
Fox-Pitt Kelton Limited .........coovevveiveieeiiee e sveee e 982.192 13,33%
Kepler Landsbanki, sucursal en Espafia..............cccc...... 982.192 13,33%
TOTAL . .o 7.366.439 100%

Las Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores Cualificados asumiran el mismo compromiso
de aseguramiento conjunto de hasta un 20% adicional del nimero de acciones asignadas al Tramo para
Inversores Cualificados en el supuesto de que alguna de las entidades firmantes del Contrato de
Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados no cumpla su compromiso de aseguramiento.

Dicho Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados se ajustara a las practicas
habituales de los contratos internacionales en este tipo de ofertas (international underwriting
agreements), en especial en cuanto se refiere a las declaraciones y garantias formuladas por la
Sociedad, a las causas de resolucién y a su sometimiento a ley extranjera. En particular, el Contrato de
Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados se podréa resolver igualmente en el supuesto de
gue acaezca alguno de los supuestos de fuerza mayor descritos en el apartado 5.4.3.1 anterior, y en los
mismos términos que se establecen en dicho apartado.

El Precio de Aseguramiento seré el Precio del Tramo para Inversores Cualificados.

En el Tramo para Inversores Cualificados esta previsto que las Entidades Aseguradoras que lleguen a
firmar el correspondiente Contrato de Aseguramiento, obtendrdn Propuestas entre inversores
cualificados de forma que puedan ser objeto de seleccion por parte de la Sociedad conforme a lo
previsto en la presente Nota sobre las Acciones.

En el supuesto de que no se fijara el Precio del Tramo para Inversores Cualificados en los términos
establecidos en la presente Nota sobre las Acciones, no se otorgara el Contrato de Aseguramiento del
Tramos para Inversores Cualificados, y se producira la revocacion automatica total de la Oferta.

La resolucion, por cualesquiera causas, del Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores
Cualificados dara lugar a la resolucion del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion
del Tramo Minorista y del Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista y, en todo caso, a la
revocacion automatica de la Oferta.

5.4.3.3 Comisiones

El Accionista Oferente y la Sociedad, en proporcién al nimero de acciones respectivamente vendidas
0 emitidas por cada uno de ellos en la Oferta (incluyendo las acciones objeto de la opcion de
suscripcion green-shoe, en su caso), pagardn a las Entidades Aseguradoras y Colocadoras una
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comision total del 3,50% del importe resultante de multiplicar el precio de cada uno de los dos tramos
de la Oferta por el nimero total de acciones adjudicadas a dichos tramos.

Adicionalmente, se ha establecido una Comision de Exito discrecional de hasta un maximo del 0,75%
del importe resultante de multiplicar el precio de cada uno de los Tramos de la Oferta por el nimero
total de acciones de la Oferta (incluyendo, en su caso, las que se emitan como consecuencia del
ejercicio de la opcion de suscripcion green-shoe), a favor de las distintas entidades que conformen
finalmente el sindicato de bancos que participen en la Oferta.

Esta previsto que las reglas de distribucion y desglose de comisiones se ajusten a lo siguiente:

Tramo Minorista

(@)

(b)

(©

(d)

Praecipium, comision pagadera a la Entidad Coordinadora Global, Directora y Aseguradora
del Tramo Minorista, equivalente al 0,35% del importe total asegurado en el Tramo Minorista.

Direccion, comision pagadera a la Entidad Coordinadora Global, Directora y Aseguradora del
Tramo Minorista y a las Entidades Co-Directoras del Tramo Minorista, equivalente al 0,35%
del importe total asegurado del Tramo Minorista. No obstante lo anterior, de acuerdo con lo
sefialado en el apartado 5.4.1 de la presente Nota sobre las Acciones, las Entidades Co-
Directoras del Tramo Minorista no asumiran compromiso de aseguramiento alguno.

Aseguramiento, comision pagadera a la Entidad Coordinadora Global, Directora y
Aseguradora del Tramo Minorista y a las demas Entidades Aseguradoras del Tramo Minorista,
equivalente al 0,70% del importe total asegurado del Tramo Minorista.

Colocacidn, comision pagadera a las Entidades Colocadoras del Tramo Minorista, equivalente
al 2,10% del importe del Tramo Minorista (entendiéndose por tal el que resulte de multiplicar
el Precio Minorista por el namero de acciones que finalmente sean adjudicadas en el Tramo
Minorista). De acuerdo con lo sefialado en el apartado 5.4.1 anterior, las Entidades
Colocadoras cederan a sus Entidades Colocadoras Asociadas las comisiones correspondientes
a los mandatos y solicitudes presentados por éstas.

Tramo para Inversores Cualificados

(€)

()

Praecipium, comision pagadera a la Entidad Coordinadora Global, Directora y Sole
Bookrunner del Tramo para Inversores Cualificados, equivalente al 0,35% del importe total
asegurado en el Tramo para Inversores Cualificados.

Direccion, comisién pagadera a la Entidad Coordinadora Global, Directora y Sole Bookrunner
del Tramo para Inversores Cualificados y a las Entidades Co-Directoras del Tramo para
Inversores Cualificados, equivalente al 0,35% del importe total asegurado en el Tramo para
Inversores Cualificados. No obstante lo anterior, de acuerdo con lo sefialado en el apartado
5.4.1 de la presente Nota sobre las Acciones, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid y
Renta 4 Sociedad de Valores S.A., como Entidades Co-Directoras del Tramo para Inversores
Cualificados, no asumiran compromiso de aseguramiento alguno.

109



(9)

(h)

rentab

Aseguramiento, comisién pagadera a la Entidad Coordinadora Global, Directora y Sole
Bookrunner del Tramo para Inversores Cualificados y a las demas Entidades Aseguradoras del
Tramo para Inversores Cualificados, equivalente al 0,70% del importe total asegurado en el
Tramo para Inversores Cualificados.

Colocacion, comision pagadera a la Entidad Coordinadora Global, Directora y Sole
Bookrunner del Tramo para Inversores Cualificados y a las demas Entidades Colocadoras del
Tramo para Inversores Cualificados, equivalente al 2,10% del importe del Tramo para
Inversores Cualificados (entendiéndose por tal el importe que resulte de multiplicar el Precio
de Aseguramiento, tal y como éste se define en el apartado 5.4.3.1, letra D) de la Nota de
Valores, por el nimero de acciones que finalmente sean adjudicadas en el Tramo para
Inversores Cualificados). De acuerdo con lo sefialado en el apartado 5.4.1 anterior las
Entidades Colocadoras cederdn a sus Entidades Colocadoras Asociadas las comisiones
correspondientes a las propuestas presentadas por éstas.

De conformidad con lo anterior, asumiendo:

(i)

(i)

(iii)
(iv)
V)

que los porcentajes finales de los compromisos de aseguramiento y colocacion de las entidades
participantes en el sindicato de la Oferta, a acordar de forma definitiva en los correspondientes
contratos de aseguramiento de los distintos Tramos, son los que se sefialan con anterioridad en
este mismo apartado 5.4.3 de la Nota de Valores,

que se colocan todas las acciones objeto de la Oferta conforme a los compromisos de colocacion
de cada una de las Entidades Aseguradoras y Colocadoras,

gue no se ejercita el green shoe,
que no se paga la Comision de Exito y

que el precio de la Oferta es el medio de la Banda de Precios Indicativa y No Vinculante (es
decir, 9,80 euros por accidn),

el importe de las comisiones de la Oferta ascenderia a un total de 3.368.918 euros y, teniendo en
cuenta tales asunciones, quedaria distribuido entre las entidades participantes en el sindicato de la
Oferta del siguiente modo:
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Entidad Importe
ING Bank N.V. 2.135.893€
Fox-Pitt, Kelton Limited 336.892€
Kepler Landsbanki, sucursal en Espafia 303.203€
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid 256.038€
Renta4 S.V., S.A. 256.038€
Banco Cooperativo Espafiol, S.A. 26.951€
Banco de Finanzas e Inversiones, S.A. 26.951€
Morgan Stanley S.V., S.A. 26.951€
TOTAL 3.368.918€

5.4.4.  Cuéando se ha alcanzado o se alcanzara el acuerdo de aseguramiento

Con fecha 25 de octubre de 2007 ha sido firmado el Protocolo de Intenciones de Aseguramiento y
Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista. Con fecha 5 de noviembre de 2007 esta previsto que
sea firmado el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista.

Por su parte, el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo para Inversores Cualificados esta
previsto que sea firmado el 12 de noviembre de 2007.

6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1. Indicacion de si los valores ofertados son o serén objeto de una solicitud de admision a
cotizacion, con vistas a su distribucion en un mercado regulado o en otros mercados
equivalentes, indicando los mercados en cuestion. Esta circunstancia debe mencionarse,
sin crear la impresion de que se aprobard necesariamente la admision a cotizacion. Si se
conocen, deben darse las fechas mas tempranas en las que los valores se admitiran a
cotizacion

De conformidad con el acuerdo de la Junta General de accionistas celebrada el dia 29 de septiembre de
2007, se ha acordado solicitar la admision a negociacion oficial de la totalidad de las acciones de la
Sociedad (incluidas las acciones de nueva emision objeto de la Oferta Plblica de Suscripcion) en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, asi como su incorporacién en el Sistema
de Interconexién Bursatil Espafiol (Mercado Continuo).

Esta previsto que la totalidad de las acciones de la Sociedad (incluidas las acciones de nueva emision
objeto de la Oferta Publica de Suscripcion) sean admitidas a negociacién el dia 14 de noviembre de
2007, comprometiéndose la Sociedad, en caso de que la admision a negociacion no se hubiera
producido el 21 de noviembre de 2007, a comunicar a los inversores las razones del retraso mediante
la oportuna comunicaciéon a la CNMV y un anuncio publicado en al menos un diario de difusion
nacional.

En caso de que las acciones de la Sociedad no se hubieran admitido a negociacion antes de las 00:00
horas de Madrid del dia 14 de diciembre de 2007, la Oferta quedara revocada y resuelta en todos sus
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Tramos, siendo entonces de aplicacion lo dispuesto en el apartado 5.1.4 anterior de la presente Nota
sobre las Acciones.

En este sentido, la Sociedad conoce y acepta someterse a las normas que existan o puedan dictarse en
materia de Bolsa y especialmente sobre contratacion, permanencia y exclusion de la cotizacion oficial.

En el supuesto de que se ejercite la opcion de suscripcion green-shoe, la Sociedad se compromete a
solicitar de inmediato la admision a negociacion de las acciones nuevas emitidas y en caso de que la
admision a negociacion no se hubiera producido dentro de los siete (7) dias siguientes a la ejecucion
del aumento de capital, a comunicar a los inversores las razones del retraso mediante la oportuna
comunicacién a la CNMV y un anuncio publicado en al menos un diario de difusion nacional.

6.2. Todos los mercados regulados o mercados equivalentes en los que, segun tenga
conocimiento de ello el emisor, estén admitidos ya a cotizacion valores de la misma clase
gue los valores que van a ofertarse o admitirse a cotizacion

Las acciones de la Sociedad no estdn actualmente admitidas a negociacion en ningun mercado
regulado.

6.3. Si, simultaneamente o casi simultdneamente con la creacién de los valores para los que se
busca la admision en un mercado regulado, se suscriben o se colocan privadamente
valores de la misma clase, o si se crean valores de otras clases para colocacién publica o
privada, deben darse detalles sobre la naturaleza de esas operaciones y del nimero y las
caracteristicas de los valores a los cuales se refieren

No procede.

6.4. Detalles de las entidades que tienen un compromiso firme de actuar como intermediarios
en la negociacion secundaria, aportando liquidez a través de las 6rdenes de oferta y
demanda y descripcién de los principales términos de su compromiso

Ninguna entidad tiene compromiso en firme alguno de actuar como intermediarios en la negociacion
secundaria, aportando liquidez a través de los indices de oferta y demanda.

6.5. Estabilizacion: en los casos en que un emisor 0 un accionista vendedor haya concedido
una opcion de sobre-adjudicacion o se prevé que puedan realizarse actividades de
estabilizacion de precios en relacion con la oferta

De acuerdo con lo indicado en el apartado 5.2.5 anterior de la presente Nota sobre las Acciones, la
Sociedad tiene previsto conceder a las Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores
Cualificados una opcion de suscripcion green-shoe sobre las acciones de la Sociedad.

En conexién con esta Oferta, a partir de la fecha de admisién a negociacion de las acciones de la
Sociedad, inclusive, y durante los 30 dias naturales siguientes, ING Bank N.V. (a través de su
intermediario Santander Investment, S.A.), en calidad de Agente de Estabilizacion, podra realizar
operaciones de estabilizacion en el Mercado Continuo, por cuenta de las Entidades Aseguradoras del
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Tramo para Inversores Cualificados y siguiendo las préacticas internacionales habituales para estas
operaciones de oferta internacional de acciones.

Dichas précticas de estabilizacion tienen por objeto permitir al mercado absorber gradualmente el flujo
extraordinario de ordenes de venta ("flow back”) de acciones que habitualmente suele producirse con
posterioridad a una Oferta Publica y apoyar el precio de mercado de dichas acciones.

A tal efecto, la Entidad Coordinadora Global por cuenta de las Entidades Aseguradoras del Tramo
para Inversores Cualificados podrd realizar una sobreadjudicacion al Tramo para Inversores
Cualificados por cuenta de las Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores Cualificados.

Conforme a las préacticas internacionales que suelen ser seguidas, aunque sin suponer obligacién o
compromiso alguno al respecto, las Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores Cualificados
suelen atender los excesos de demanda tomando valores prestados (o adquiriendo la disponibilidad
sobre los valores en virtud de titulos diversos) de accionistas, por un importe igual al de la opcion de
suscripcion green-shoe. Dichos préstamos de valores suelen tener una duracion similar a la de la
opcion green-shoe. La posicion deudora de valores asumida por las Entidades Aseguradoras del
Tramo para Inversores Cualificados suele cubrirse a través de la adquisicion de estos valores en Bolsa,
lo que podria favorecer, en su caso, la estabilizacion de la cotizacion de la accion o, directamente,
mediante el ejercicio de la opcion green-shoe.

6.5.1.  El hecho de que pueda realizarse la estabilizacion, de que no hay ninguna garantia de que
puede realizarse la estabilizacion

No existe ninguna obligacion de ING Bank N.V., frente a la Sociedad, o los inversores, de atender los
excesos de demanda que puedan producirse en la presente Oferta, ni por parte de ING Bank N.V. de
llevar a cabo las practicas de estabilizacion antes referidas, ni de ejercitar la opcidon de suscripcion
green-shoe.

6.5.2 Principio y fin del periodo durante el cual puede realizarse la estabilizacion

De acuerdo con lo indicado anteriormente, las practicas de estabilizacion podran llevarse a cabo, a
partir de la fecha de admision a negociacion de las acciones de la Sociedad (prevista para el 14 de
noviembre de 2007) inclusive, y durante los 30 dias naturales siguientes.

6.5.3. ldentidad de la entidad que dirija la estabilizacion para cada jurisdiccion pertinente, a
menos que no se conozca en el momento de la publicacion

La entidad que realizara las practicas de estabilizacion serd ING Bank N.V. o la entidad que de mutuo
acuerdo designen la Sociedad y la Entidad Coordinadora Global. De acuerdo con lo previsto en el
Reglamento CE 2273/2003 de la Comision Europea, ING Bank N.V. notificara a la CNMV los
detalles de todas las operaciones de estabilizacion a mas tardar al final de la séptima sesion diaria del
mercado a contar desde el dia siguiente a la fecha de ejecucion de dichas operaciones e informaréa al
publico, en el plazo de una semana desde el final del periodo de estabilizacion de lo siguiente:
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(@) sise harealizado o no la estabilizacion;
(b) lafecha de comienzo de la estabilizacion;
(c) lafechaen que se haya producido por ultima vez la estabilizacion;

(d) la gama de precios en la que se haya efectuado la estabilizacion, para cada una de las fechas
durante las cuales se efectuaron las operaciones de estabilizacion.

6.5.4 El hecho de que las operaciones de estabilizacién puedan dar lugar a un precio de
mercado mas alto del que habria de otro modo

Las practicas de estabilizacion podrian dar lugar a un precio de mercado mas alto del que habria en
caso de no llevarse a cabo las mismas.

7. TENEDORES VENDEDORES DE VALORES

7.1. Nombre y direccion profesional de la persona o de la entidad que se ofrece a vender los
valores, naturaleza de cualquier cargo u otra relacién importante que los vendedores
hayan tenido en los ultimos tres afios con el emisor o con cualquiera de sus antecesores 0
personas vinculadas

El accionista que ha decidido adherirse a la Oferta (el ""Accionista Oferente™) es D. Juan Carlos
Ureta Domingo, Presidente y Consejero Delegado, con domicilio en Madrid, Paseo de la Habana, n°
74.

7.2. Numero y clase de los valores ofertados por cada uno de los tenedores vendedores de
valores

A continuacion se indica el nimero de acciones que tiene en la actualidad el Sr. Ureta en Renta 4, el
nimero de acciones ofrecidas y el porcentaje de capital que mantendra en el capital de Renta 4 tras la
Oferta:

% sobre el capital después % sobre el capital después
N° de acciones totales N° de acciones ofrecidas de la Oferta®® de la Oferta®

22.712.266 1.624.805 51,82% 50,01%

(1) Asumiendo la suscripcion completa del aumento de capital (Oferta Publica de Suscripcion) y que no se ejercita la opcion de
suscripcion green-shoe.

(2)  Asumiendo la suscripcién completa del aumento de capital (Oferta Pdblica de Suscripcion) y que se ejercita integramente la opcion de
suscripcion green-shoe.

7.3. Compromisos de no disposicion (lock-up agreements)

La Sociedad, D. Juan Carlos Ureta Domingo, por lo que respecta a su participacion directa e indirecta,
los demas Consejeros Ejecutivos de la Sociedad, asi como los Altos Directivos sefialados en el
apartado 14.1 del Documento de Registro se han comprometido -y reiteraran este compromiso en los
correspondientes Contratos de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista y del Tramo para
Inversores Cualificados- frente a la Entidad Coordinadora Global y las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras del Tramo Minorista y del Tramo para Inversores Cualificados a:
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0] no acordar la emision, emitir, ofrecer, vender, contratar para vender, vender una opcion o
contrato para comprar, comprar una opcion o contrato para vender, conceder una opcion,
derecho o garantia de compra, suscribir acuerdos de garantia financiera con cambio de
titularidad, constituir prendas o suscribir acuerdos de garantia prendaria financiera que otorguen
al acreedor pignoraticio o al beneficiario de la garantia facultad de disposicion o un derecho de
utilizacién o en los que las obligaciones garantizadas sean exigibles antes de la terminacién del
plazo de lock-up sefialado méas adelante, prestar o de alguna otra forma disponer de o transferir,
directa o indirectamente, acciones de la Sociedad o valores convertibles, ejercitables o
canjeables por acciones de la Sociedad, warrants o cualesquiera otros instrumentos que puedan
dar derecho a la suscripcién o adquisicion de acciones de la Sociedad (incluidas las
transacciones con instrumentos financieros previstos en el articulo 2 de la Ley del Mercado de
Valores), ni realizar, directa o indirectamente, cualquier operacion que pueda tener un efecto
similar a las anteriores, ni realizar, directa o indirectamente, actos de registro bajo la US
Securities Act de 1933 con respecto a los citados valores;

(i)  no suscribir contratos de permuta financiera (swaps), ni otros contratos u operaciones en virtud
de los cuales se transfiera, de forma total o parcial, directa o indirectamente, los derechos o
efectos econdmicos de la titularidad de acciones de la Sociedad,

con independencia de que la operacion descrita en el apartado (i) anterior o la permuta financiera
descrita en el apartado (ii) vaya a liquidarse por medio de la entrega de acciones de la Sociedad,
valores convertibles, ejercitables o canjeables por acciones de la Sociedad, por dinero o cualquier otro
medio, desde la firma del Protocolo de Aseguramiento y Colocacién del Tramo Minorista hasta una
vez transcurridos ciento ochenta (180) dias desde la fecha de admisién a negociacién en las Bolsas de
valores espafiolas de las acciones de la Sociedad, salvo que sean expresamente autorizados al efecto
con caracter previo y por escrito por la Entidad Coordinadora Global, que no podra denegar
injustificadamente dicha autorizacién. A efectos del otorgamiento de esta autorizacion por parte de la
Entidad Coordinadora Global, se tendran especialmente en consideracion las circunstancias previstas
més adelante respecto a las excepciones al compromiso del permanencia de D. Juan Carlos Ureta
Domingo.

Como excepciones al compromiso de lock-up, Renta 4 podra (i) emitir acciones con la finalidad
exclusiva de ofrecerlas al objeto de dar cumplimiento al plan de entrega a sus Consejeros, directivos
y/o empleados descrito en el apartado 17.3.1 del Documento de Registro; (ii) conceder la opcion de
suscripcidn “green-shoe” 'y (iii) transmitir sus acciones a entidades pertenecientes a su mismo grupo
(en el sentido del articulo 4 de la Ley 24/1988, del Mercado de Valores), siempre que la entidad
adquirente asuma idéntico compromiso de no transmisidn de acciones por el periodo remanente.

Asimismo, el Accionista Oferente podra transmitir acciones de Renta 4 en el citado periodo de 180
dias como consecuencia del préstamo de valores a conceder a la Entidad Coordinadora Global para la
sobreadjudicacién de acciones de Renta 4 en el Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta.

Por ultimo, los Altos Directivos que han asumido el compromiso de lock-up podréan pignorar acciones
de Renta 4 con el objeto de dar cumplimiento a lo establecido en unos contratos de préstamo que
tienen suscritos con Banco de Madrid S.A. para la adquisicion de acciones de Renta 4.
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Por otro lado, de forma adicional al compromiso de lock-up, D. Juan Carlos Ureta Domingo se ha
comprometido frente a la Entidad Coordinadora Global y al resto de Entidades Aseguradoras y
Colocadoras a mantener hasta, al menos, transcurridos dos afios desde la Fecha de Operacion, un
porcentaje minimo de participacion en el capital de la Sociedad del 30% de dicho capital.

Por excepcion, el Sr. Ureta podra rebajar su participacion en el capital de la Sociedad por debajo del
porcentaje antes sefialado en caso de que (i) se formule una OPA por el 100% de las acciones de la
Sociedad que por su precio o por otras circunstancias sea claramente favorable para los intereses de los
accionistas; (ii) venda o transmita por cualquier titulo, previa consulta a la Entidad Coordinadora
Global, toda o parte de su participacién a favor de un adquirente que, como consecuencia de dicha
adquisicion esté obligado a formular una OPA sobre el 100% del capital de la Sociedad, siempre que
dicha OPA sea claramente favorable para los intereses de los accionistas por su precio o por otras
circunstancias concurrentes, o (iii) tenga lugar una dilucién de su porcentaje de participacion como
consecuencia de la fusién de la Sociedad con otras compafiias o la ejecucion de otras operaciones
corporativas que tengan un efecto similar y que sean llevadas a cabo asimismo en interés de la
Sociedad y sus accionistas.

El porcentaje de capital afectado por el compromiso de lock-up es del 56,66% tras la realizacion de la
Oferta y de un 54,68% suponiendo el ejercicio de la opcidn de suscripcion green-shoe.

8. GASTOS DE LA EMISION/OFERTA
8.1. Ingresos netos totales y calculo de los gastos totales de la emisién/Oferta

Los gastos de la Oferta son los que se citan a continuacién con caracter meramente indicativo dada la
dificultad de precisar su importe definitivo a la fecha de elaboracion del presente Folleto Informativo:

GASTOS euros
Praecipium y comisiones de direccién, aseguramiento y colocacion ® 3.368.918
Tarifas y canones de las Bolsas espafiolas® 65.109
Tasas de la CNMV® 65.356,10
Tasas de Iberclear® 30.000
Gastos legales y otros (Notaria, Registro, publicidad legal y no legal, comision de agencia,

asesoramiento legal, auditorias, imprevistos y posibles desviaciones) ® 1.780.000
ITPAJD (modalidad operaciones societarias), en caso de suscripcién total® 803.317
Total 6.112.700,10

(1) Los gastos por comisiones son meramente estimativos y se han calculado asumiendo que (i) todas las entidades de los distintos
sindicatos colocan el nimero de acciones que, en principio, seran objeto de aseguramiento, (ii) el precio por cada accion de Renta 4 es
el precio medio de la Banda de Precios Indicativa y No Vinculante, (iii) que no se ejercite la opcién de suscripcion green shoe; y (iv)
que no se paga la comision de éxito.

(2)  Estos gastos seran asumidos en su integridad por Renta 4.
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El coste para la Sociedad ascenderia a 5.555.481,10 euros, lo que representaria el 6,91% del importe
efectivo de la Oferta inicial, tomando como referencia un precio por accion de Renta 4 de 9,80 euros
(precio medio de la banda de precios indicativa y no vinculante) y asumiendo la integra suscripcién de
la Oferta Publica de Suscripcion.

9. DILUCION
9.1. Cantidad y porcentaje de la dilucion inmediata resultante de la Oferta

Con anterioridad a la Oferta y con posterioridad a la misma, el capital social de Renta 4 estaba y estard
distribuido de la siguiente manera:
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% capital % capital % capital
Acciones directas antes de Acciones directas antes después
e indirectas Oferta e indirectas green-shoe green-shoe
Juan Carlos
. 22.712.266 69,89% 21.087.461 51,82% 50,01%
Ureta Domingo
Otros Consejeros 1.711.276 5,27% 1.711.276 4,21% 4,06%
Altos Directivos 419.862 1,29% 419.862 1,03% 0,99%
Acciones Propias 799.012 2,46% 799.012 1,96% 1,89%
Resto de 6.853.674 21,09% 16.675.592 40,98%  43,05%
accionariado
Total 32.496.090 100% 40.693.203 100% 100%
Acciones
ofertadas - - 11.295.205 - 26,78%

(incluyendo el
green-shoe)

De acuerdo con lo establecido en el apartado 18.1 del Documento de Registro, respecto al Plan de
Entrega de Acciones descrito en el apartado 17.3 del Documento de Registro, podra producirse un
trasvase de hasta 779.904 acciones propias (un 1,91% del capital post OPS) a la participacion
mantenida por los Consejeros y Altos Directivos.

Por otro lado, podrian producirse los siguientes trasvases a la autocartera de la Sociedad:

(i)  de acuerdo con lo establecido en el apartado 17.3.2 del Documento de Registro (“Préstamos a
Consejeros Ejecutivos, Altos Directivos y Empleados tipo 0 (Plan 15)”), en el marco del Plan-
15, 404.950 acciones (representativas de un 0,99% del capital post OPS) mantenidas por
empleados de la Sociedad (recompra de acciones por la Sociedad en caso de finalizacion de la
relacion laboral o cambio de control); y

(i)  de acuerdo con lo establecido en el 17.3.2 y en el apartado 19 del Documento de Registro
(“Operaciones de partes vinculadas™) 253.200 acciones (un 0,62% del capital post OPS)
mantenidas por un Consejero y tres Altos Directivos (ejercicio por la Sociedad de la opcion de
compra en caso de que dejen de tener dichas personas relacion laboral con la Sociedad o en el
supuesto de cambio de control).

Para mas informacién sobre las participaciones (directas e indirectas) del Accionista Significativo, de
los demas miembros del Consejo de Administracién y de los Altos Directivos, asi como sobre la
autocartera, véanse los apartados 17.2, 18.1 y 21.1.3 del Documento de Registro.

A la fecha de registro de presente Folleto, existen 297 accionistas que se clasifican como “resto de
accionariado” y que representan una capitalizacién bursatil (tomando en consideracion la media de la
banda de precios no vinculante -9,80 euros-) de 163.420.801,60 euros post OPS y sin considerar el
ejercicio de la opcion de suscripcion green shoe.
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La Sociedad desconoce la intencion de los Consejeros y Altos Directivos de acudir o no a la Oferta. D.
Juan Carlos Ureta Domingo, como accionista de control de la Sociedad, ha manifestado que no
adquirird ni suscribira acciones objeto de la Oferta durante el periodo de colocacién de la misma.

9.2. En el caso de una oferta de suscripcion a los tenedores actuales, importe y porcentaje de
la dilucion inmediata si no suscriben la nueva Oferta

Como se menciona en el apartado 4.6 anterior de la presente Nota sobre las Acciones, la Junta General
de accionistas de la Sociedad celebrada el dia 29 de septiembre de 2007 acord6 excluir totalmente el
derecho de suscripcién preferente de los accionistas respecto al aumento de capital correspondiente a
la OPS vy respecto al aumento de capital correspondiente a la opcidn de suscripcion green-shoe. En
consecuencia, asumiendo que el aumento de capital correspondiente a la OPS fuera integramente
suscrita por terceros y que la opcion green-shoe fuera ejercida en su totalidad, la participacion de los
referidos accionistas actuales se veria diluida en un 22,93% del capital social resultante de los
aumentos.

10. INFORMACION ADICIONAL

10.1. Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesores relacionados con una emision,
una declaracion de la capacidad en que han actuado los asesores

Ademas de la Entidad Coordinadora Global, las siguientes entidades han prestado servicios de
asesoramiento en relacion con la Oferta objeto del presente Folleto:

(@ Ramony Cajal Abogados, S.L., despacho encargado del asesoramiento legal en derecho espafiol
de la Sociedad.

(b) Mayer Brown LLP, despacho encargado del asesoramiento legal en derecho inglés vy
estadounidense de la Sociedad.

(c) Linklaters, S.L., despacho encargado del asesoramiento legal en derecho espafiol, inglés y
estadounidense del Sindicato de Entidades Colocadoras y Aseguradoras de los dos Tramos.

(d) Ernst & Young, S.L., auditores de cuentas de Renta 4.

(e) KPMG Abogados, S.L.y KPMG Asesores, S.L., entidades asesoras de la Entidad Coordinadora
Global en la realizacion de la auditoria fiscal y de sistemas.

10.2. Indicacion de otra informacién de la nota sobre los valores que haya sido auditada o
revisada por los auditores y si los auditores han presentado un informe. Reproduccién del
informe o, con el permiso de la autoridad competente, un resumen del mismo

No procede.
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10.3. Cuando en la Nota sobre los valores se incluya una declaracion o un informe atribuido a
una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de esas personas, direccion
profesional, cualificaciones e interés importante en el emisor, segin proceda. Si el
informe se presenta a peticion del emisor, una declaracién de que se incluye dicha
declaracion o informe, la forma y el contexto en que se incluye, con el consentimiento de
la persona que haya autorizado el contenido de esa parte de la Nota sobre los valores

La Nota sobre las Acciones incluye los informes efectuados por el auditor Audihispana Grant
Thornton, S.L. de fecha 28 de agosto de 2007 sobre el valor razonable de las acciones de la Sociedad,
sobre el valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente cuyo ejercicio se suprime en dichos
aumentos de capital, y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en los informes de
administradores relativos a dichos aumentos de capital. La direccion profesional de Audihispana Grant
Thornton, S.L. es Madrid, calle Génova, 17, 28004.

A la Sociedad no le consta que Audihispana Grant Thornton, S.L. tenga un interés importante en
Renta 4 bajo la interpretacién que de dicho “interés importante” se expone en las Recomendaciones
del Comité Europeo de Reguladores de Valores (CESR) para la aplicacion uniforme del Reglamento
n° 809/2004 de la Comision Europea.

10.4. En los casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una confirmacion
de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que, en la medida en que el
emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de la informacion publicada
por ese tercero, no se ha omitido ningun hecho que haria la informacion reproducida
inexacta o engafiosa. Ademas, el emisor debe identificar la fuente o fuentes de la
informacion

En la presente Nota sobre las Acciones se recoge informacion relativa a informes emitidos por
terceros. Dicha informacién se ha reproducido con exactitud y, en la medida que la Sociedad tiene
conocimiento y puede determinar a partir de la informacién elaborada por dicho experto, no se ha
omitido ningun hecho que haria que la informacién reproducida fuese inexacta o engafiosa.
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V. DOCUMENTO DE REGISTRO (ANEXO | DEL REGLAMENTO (CE) N° 809/2004
DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES
1.1 Identificacidn de las personas responsables del Documento de Registro

D. Juan Carlos Ureta Domingo, en su calidad de Presidente del Consejo de Administracion y
Consejero Delegado, en nombre y representacion de Renta 4 Servicios de Inversién, S.A. (“Renta 4”,
la “Sociedad” o el “Emisor”), asume, en virtud de la delegacion conferida al efecto a su favor por el
Consejo de Administracion de la Sociedad en su sesion de 29 de septiembre de 2007, en ejercicio de la
delegacion conferida por la Junta General de Accionistas celebrada en la misma fecha, la
responsabilidad por el contenido del presente documento de registro (el “Documento de Registro”)
que junto con la Nota sobre las Acciones (comprendido en la Seccidn I11 anterior) forma el Folleto de
la Oferta.

1.2 Declaracién de las personas responsables del Documento de Registro

D. Juan Carlos Ureta Domingo, en la representacion que ostenta, declara que, tras comportarse con
una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida en el presente
Documento de Registro es, segin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna
omision que pudiera afectar a su contenido.

2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1 Nombre y direccion de los auditores del Emisor para el periodo cubierto por la
informacion financiera historica (asi como su afiliacion a un colegio profesional)

Las cuentas anuales individuales de Renta 4 correspondientes al ejercicio anual cerrado a 31 de
diciembre de 2004, y las cuentas anuales consolidadas de Renta 4 y sus sociedades dependientes
correspondientes al ejercicio anual cerrado a 31 de diciembre de 2004, han sido objeto de auditoria por
KPMG Auditores, S.L., domiciliada en Paseo de la Castellana, 95, 28046 de Madrid, con CIF B-
78510153 y n° S0702 de inscripcion en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas.

Asimismo, las cuentas anuales individuales de Renta 4 correspondientes a los ejercicios anuales
cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2006, y las cuentas anuales consolidadas de Renta 4 y sus
sociedades dependientes, correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 20086,
han sido objeto de auditoria por Ernst & Young, S.L., domiciliada en la Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
(Edificio Torre Picasso), 28020 de Madrid, con CIF B-78970506 y n® S0530 de inscripcién en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes a los ejercicios anuales cerrados a 31 de diciembre
de 2004, 2005 y 2006, han sido preparadas conforme a la Circular 1/1993 de la CNMV y a la Circular
5/1990 de dicha Comision.
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Ademas, se han preparado unos estados financieros consolidados correspondientes a los ejercicios
anuales cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2006 conforme a las normas internacionales de
informacion financiera (NIIF) que han sido auditados por Ernst & Young, S.L.

Adicionalmente, Ernst & Young, S.L. ha emitido un informe de revision limitada de los estados
financieros consolidados intermedios a 30 de junio de 2007 preparados conforme a la Norma
Internacional de Contabilidad (NIC) 34 sobre Estados Financieros Intermedios.

Por Gltimo, Ernst & Young, S.L. ha emitido un informe especial de revision de los estados de flujos de
efectivo consolidados correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2005
y 2004.

2.2 Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no han sido
redesignados durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica,
proporcionaran los detalles si son importantes

Mediante acuerdo adoptado por la Junta General de accionistas de la Sociedad de 28 de abril de 2005,
se acordo la sustitucion como auditor de KPMG Auditores, S.L. por Ernst & Young, S.L. para los
ejercicios 2005, 2006 y 2007.

3. MAGNITUDES FINANCIERAS CONSOLIDADAS MAS RELEVANTES DE LOS
EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006, 2005 Y 2004, Y A 30
DE JUNIO DE 2007

31 Principales magnitudes de los balances de situacion consolidados para los ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2006 y 2005 preparados conforme a NIIF

PRINCIPALES MAGNITUDES BALANCE % total % total Var
(miles de euros) 2006 activo 2005 activo 06/05
Activo
ACtIVOS NO COITIENTES ....covvviiiiviiiiiiee e 93.527 18,34% 56.967 14,55% 64,18%
Fondo de COMEICIO ......ccvvevveiicieeiieceecee e 11.011 2,16% 4.480 1,14% 145,78%
ACtivo Material .......c..ocovvvveiiiiiiiicee e 25.755 5,05% 25.670 6,56% 0,33%
Activos Financieros disponibles para la venta® ......... 52.575 10,31% 23.433 599%  124,36%
Otros ActivoS NO COITIENTES......c.ecvveeveeiiiecree e 4,186 0,82% 3.384 0,86% 23,70%
ACtiVOS COrrientes® ..........coooovveecvenvinneesesssssneon, 416.407 81,66% 334.496 85,45% 24,49%
Total ACHIVO .oovveeecveciece e 509.934 100,00% 391.463 100,00% 30,26%
% total % total Var
Pasivo 2006 pasivo 2005 pasivo 06/05
Patrimonio NEO ......cccevvvveviiiecic e 65.920 12,93% 34.681 8,86% 90,08%
Pasivos N0 COITIENTES ........ccvviveeeiriecie e 68.073 13,35% 60.597 15,48% 12,34%
PasiVOS COMTIBNEES .......ececveeereeiieecreeeee et 375.941 73,72% 296.185 75,66% 26,93%
TOtal PASIVO .oeeeeeceece e 509.934 100,00% 391.463 100,00% 30,26%
Endeudamiento Financiero Total® ............coccoo....... 78.896 - 71.026 -
Endeudamiento Financiero Total/ Total pasivo...... 15,47% - 18,14% - -
Endeudamiento Financiero c.p/ Endeudamiento
Financiero Total ........cccooveeeiiiieciecicce e 27,07% - 24,31% - -
Endeudamiento Financiero Total/ Patrimonio
N [=] (o J SR 119,68% - 204,80% - -
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(1) Participacion en el capital de BME (A 31/12/06 un 1,792% del capital de BME y a 31/12/05 un 2,0385% del capital de BME). El
incremento desde 2005 se ha producido como consecuencia de la revaluacion a valor razonable de dicha cartera que se determina en
base a su cotizacion.

(2)  “Activos corrientes” incluye Cartera de negociacion + Créditos y cuentas a cobrar + Efectivo y equivalentes de efectivo + Activos
fiscales diferidos + Otros.

(3) El Endeudamiento Financiero Total incluye Préstamos y Pasivos Financieros Implicitos + Contratos de arrendamiento Financiero +
Deudas por efectos a pagar (pagos pendientes por la adquisicion de sociedades dependientes de la Sociedad).

3.2 Principales magnitudes de los balances de situacion consolidados para los ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2004 preparados conforme a Circular 1/1993 de la
CNMV

PRINCIPALES MAGNITUDES BALANCE % total % total Var

(miles de euros) 2005 activo 2004 activo 05/04

Activo®

INMOVILIZAAO ... 25.995 6,88% 26.626 7,25% -2,37%

Fondo de COMEICIO ......cccviiiieiiie e 3.644 0,96% 5.536 1,51% -34,18%

Cartera de NegoCiaCion .........cc.cccevvreeriienneneseseeneeiens 213.795 56,58% 220.463 60,00% -3,02%

Otras cuentas de activo®.............ccoc..oerrvvrerrveesssviennninnns 134.459  3558%  114.783  3124%  17,14%

TOtAl ACHIVO ..o 377.893  100,00%  367.408  100,00% 2,85%

(1) El Activo a corto plazo durante el ejercicio 2005 asciende a 332.840 miles de euros frente a 320.992 miles de euros en el ejercicio
2004. El Activo a largo plazo durante el ejercicio 2005 fue de 45.053 miles de euros frente a 46.416 miles de euros del ejercicio
2004.

(2) “Otras cuentas de activo” incluye Cartera permanente por importe de 7.983 y 7.346 miles de euros en el 2005 y 2004
respectivamente (basicamente acciones de BME, a 31/12/05 un 2,038% del capital de BME y a 31/12/04 un 1,99% del capital de
BME) + Inversiones dudosas, morosas o en litigio + Crédito a particulares + Intermediarios Financieros + Tesoreria + Cuentas de
periodificacion.

% total % total Var
Pasivo 2005 pasivo 2004 pasivo 05/04
FONAOS PrOPIOS ....ccvvveieieieiiee st 27.898 7,38% 27.876 7,59% 0,08%
Intereses de SOCIOS EXLEINOS........cvecvriiveeiie e e e e 976 0,26% 1.452 0,40% -32,78%
Diferencia Negativa de Primera consolidacion................... 2.821 0,75% 2.915 0,79% -3,22%
Pasivos a largo plazo ..... e 52.128 13,79% 47.514 12,93% 9,71%
Pasivos a corto plazo ...... e 294.070 77,82% 287.651 78,29% 2,23%
Total pasivo.................. e —————— 377.893  100,00% 367.408  100,00% 2,85%
Endeudamiento Financiero Total®.........cc..cccccoovvinnane. 64.527 - 55.920 - -
Endeudamiento Financiero Total / Total pasivo............ 17,08% - 15,22% - -
Endeudamiento  Financiero c.p/ Endeudamiento
Financiero Total ........cocovveiciiie e 24,74% - 22,71% - -
Endeudamiento Financiero Total / patrimonio neto®... 203,59% - 173,43% - -

(3) El Endeudamiento Financiero Total incluye: Préstamos con entidades de crédito y Contratos de Arrendamiento Financiero (capital
pendiente de amortizar).

(4)  El Patrimonio neto bajo Circular 1/1993 incluye Fondos Propios + Intereses de socios externos + Diferencia Negativa de primera
consolidacion.
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Principales magnitudes de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas para los
ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2006 y 2005 preparadas conforme a NIIF, y de la
cuenta de pérdidas y ganancias para los ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2005 y
2004 preparada conforme a Circular 1/1993 de la CNMV

PRINCIPALES MAGNITUDES CUENTA DE

PERDIDAS Y GANANCIAS Var Var
(miles de euros) 2006 2005 06/05 2005 2004 05/04
Segun Circular
Segun NIIF 1/1993

Ingresos e 55.531 40.951 35,60%  40.951 32.554 25,79%

GASEOS @ ..o 17.474 12.476 40,06%  12.476 9.411 32,57%

Margen Ordinario L 13.665 9.650 41,61%  10.158 7.123 42,61%

26 SODTE INGFESOS ..ot 24,61% 23,56% 4.43% 24,81% 21,88% 24,61%

Resultado antes de IMPUEStOS .........c.cceevvvevierieeinnienns, 25.032 5.779  333,15% 6.504 532  1.122,56%

26 SODITC INGFESOS ....vveveeieiieieeieee e 45,08% 14,11% 219,49% 15,88% 1,63% 874,23%

Resultado después de IMpuUestos ...........cccvveerererennans, 17.198 3.878  343,48% 4.053 472 758,69%

26 SODITE INGFESOS .....eveeieee e 30,97% 9,47%  227,03% 9,90% 1,45% 582,76%

Resultado neto ajustado B e 6.309 3.878 62,69% 4.053 472 758,69%

PRINCIPALES RATIOS

Resultado Neto / Patrimonio Neto Medio 34,19% 7,71% - 12,68% 1,48% -

Resultado Neto / Activo medio 3,82% 0,86% - 1,09% 0,13% -

Gastos de explotacion / Margen Bruto® 65,22%  67,02% - 6514%  70,29% -

PER®) ...ooooee e 56,76/69,66 - - - - -

Beneficio por accion (euros)m ..................................... 0,40 0,25 336,00% 0,26 0,03 766,67%

(1) Ingresos agrupa comisiones percibidas + intereses y asimilados (procedentes de renta fija privada y deuda puablica) + rendimientos de
instrumentos de capital (dividendos de BME).

(2)  Gastos agrupa comisiones pagadas + intereses y cargas asimiladas.

(3) Margen ordinario (equivalente a resultado de explotacion) calculado como Ingresos — Gastos +/- Neto del resultado de operaciones
financieras (cartera de negociacion) +/- Diferencias de cambio — gastos de personal — otros gastos generales (no se tienen en cuenta los
gastos de amortizacion).

(4)  Beneficio sin incluir venta de participacion accionarial en BME y su efecto fiscal.

(5)  El Margen Bruto incluye: Comisiones percibidas + Intereses y rendimientos asimilados + Rendimientos de Instrumentos de capital -
Comisiones pagadas - Intereses y cargas asimiladas +- Resultado neto de operaciones financieras +- diferencias de cambio.

(6)  Precio por accion (tomando la parte baja y alta de la Banda de Precios Indicativa y No vinculante, y teniendo en cuenta el nimero de
acciones emitidas en caso de suscripcion completa de la OPS (sin considerar las acciones correspondientes a la opcion de suscripcion
green-shoe) | Resultado neto ajustado 2006 por accion.

(7)  Alahora de calcular el beneficio por accidn el beneficio que se tiene en cuenta es el resultado neto ajustado.
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3.4 Principales magnitudes de los balances de situacion consolidados al 30 de junio de 2007 y
31 de diciembre de 2006 preparados conforme a NIIF

PRINCIPALES MAGNITUDES BALANCE % total Var % total
(miles de euros) 30/06/07 activo 06/07-06 2006 activo
Activo
ACEIVOS NO COMTIENTES ...t 136.393 24,17% 45,83% 93.527 18,34%
Fondo de COMEICIO .....cccvveiiiiiie it 11.011 1,95% 0,00% 11.011 2,16%
ACtiVo Material .......coooeiieiicirneee e 29.204 5,18% 13,39% 25.755 5,05%
Activos Financieros disponibles para la venta®................ 93.028 16,49% 76,94% 52.575 10,31%
Otros Activos no corrientes 3.150 0,56% -24,75% 4.186 0,82%
ACEIVOS COPTIENtES® ... 427.802 75,83% 2,74% 416.407 81,66%
TOtal ACHIVO ..o 564.195  100,00% 10,64% 509.934  100,00%
% total Var % total
Pasivo 30/06/07 pasivo 06/07-06 2006 pasivo
Patrimonio Neto 87.684 15,54% 33,02% 65.920 12,93%
PasiVOS NO COTTIENES.........cocveiiriiiiieeie e 103.134 18,28% 51,51% 68.073 13,35%
PaSiVOS COMTIBNTES......ueeiiviiiiieiii ettt 373.377 66,18% -0,68% 375.941 73,72%
TOtal PASIVO ....ocveiiicecc e 564.195  100,00% 10,64% 509.934  100,00%
Endeudamiento Financiero Total® .............cccccoooreev..e. 116.413 - - 78.896 -
Endeudamiento Financiero Total/ Total pasivo 20,63% - - 15,47% -
Endeudamiento Financiero c.p/ Endeudamlento
FIiNanciero Total .........ocoveveeie et 25,82% - - 27,07% -
Endeudamiento Financiero Total/ Patrimonio Neto ....  132,76% - - 119,68% -

(1) Participacion en el capital de BME (A 30/06/07 un 2,28% del capital de BME y a 31/12/06 un 1,792% del capital de BME).

(2)  “Activos corrientes” incluye Cartera de negociacion + Créditos y cuentas a cobrar + Efectivo y equivalentes de efectivo + Activos
fiscales diferidos + Otros.

(3) El Endeudamiento Financiero Total incluye Préstamos y Pasivos Financieros Implicitos + Contratos de arrendamiento Financiero +
Deudas por efectos a pagar (pagos pendientes por la adquisicion de sociedades dependientes de la Sociedad).
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35 Principales magnitudes de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas para los
periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2007 y 2006 preparadas conforme a
NIIF
PRINCIPALES MAGNITUDES CUENTA DE
PERDIDAS Y GANANCIAS Var
(miles de euros) 30/06/07 30/06/06 06-07/06-06
INGFESOS B .o 36.714 24.393 50,51%
GaStOS @ ..o 12.434 6.860 81,25%
Margen Ordinario ® ..o, 12.185 6.729 81,08%
26 SODITE INGFESOS ..ot 33,19% 27,59% 20,31%
Resultado antes de IMPUESLOS ..........ccoueveereneriencierinenine 11.480 5.600 105,00%
26 SODTE INGFESOS ..o 31,27% 22,96% 36,19%
Resultado después de IMpUuestos ........c.ccceeerveieeiiienennens 8.006 3.482 129,93%
06 SODITC INZGFESOS ....vveeveveeiieeeieeeeee et 21,81% 14,27% 52,84%
Resultado neto ajustado™ ...........o.coovveeoeeorecereeeereeseeneene 8.004 3.482 129,87%

PRINCIPALES RATIOS

Gastos de explotacion/Margen Bruto® ..............cooccvvvcvnnnn. 52,89% 62,62% -
Beneficio por accion (euros)”® ..., 05 0,22 127,27%

Notas (1) a (5) y (7) ver tabla de cuentas de pérdidas y ganancias apartado 5.3 anterior.
(8) En el numero de acciones no se tiene en cuenta el split realizado en julio de 2007.

3.6 Contribucion de cada uno de los segmentos a la cifra total de ingresos, al margen bruto y
al margen ordinario para los ejercicios 2006, 2005 y 2004

% % % Var. Var.
(miles de euros) 2006 sobre total 2005 sobre total 2004 sobre total 06/05 05/04
Intermediacidn. oo 36.423 65,59% 24.691 60,29% 22172 68,11%  47,52% 11,36%
Gestion de activos ..., 11.810 21,27% 9.265 22,62% 7.208 2214%  27,47% 28,54%
Servicios corporativos y otros....  7-298 13,14% 6.995 17,08% 3.174 9,75% 433% 120,38%
Total INGresos.........orvooverrroree 55531  100,00% 40951  100,009% 32554  100,00%  3560% 25,79%

% % % Var. Var.
(miles de euros) 2006 sobre total 2005 sobre total 2004 sobre total 06/05 05/04
Intermediacion............ccccccveueee.e. 28.818 73,35% 21.147 72,27% 19.116 79,72% 36,27% 10,62%
Gestion de activos ..................... 5.180 13,19% 2.851 9,74% 2.023 8,44% 30,77% 40,93%
Servicios corporativos y otros ...  5.288 13,46% 5.264 17,99% 2.839 11,84% 0,46%  88,30%
Total margen bruto®.............. 39.286 100,00% 29.262 100,00% 23.978 100,00% 34,26% 22,04%

(*) El margen bruto incluye ingresos - gastos +/- resultado de operaciones financieras +/- diferencias de cambio.

% % Var. Var.
(miles de euros) 2006 sobre total 2005 9% sobre total 2004 sobre total 06/05 05/04
Intermediacion 10.288 75,29% 6783 70,29% 6.919 97,07% 51,67% -1,97%
Gestion de activos ........c.cccveeeee. 1.316 9,63% 119 1,23% -160 -2,24% 1005,88% -174,38%
Servicios corporativos y otros ...  2.061 15,08% 2.748 28,48% 369 5,18% -25,00%  644,72%
Total margen ordinario®™ ........ 13665  100,00%  9.650  10000%  7.128  100,00%  4161%  3538%

(*)  El' margen ordinario incluye el margen bruto (-) gastos de personal (-) gastos generales.
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3.7 Contribucion de cada uno de los segmentos a la cifra total de ingresos, al margen bruto y
al margen ordinario para los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2007 y
2006

Var.
(miles de euros) 30/06/07 % s/ total 30/06/06 % s/ total 07-06

Intermediacion 27.436 74,73% 16.389 67,19% 67,40%

Gestion de activos 5.426 14,78% 3.760 15,41% 44,31%
Servicios corporativos y OtroS ..........ccoceeeeereecrennne 3.852 10,49% 4,244 17,40% -9,24%
Total INGIES0S. ....c.veveeeeie et 36.714 100,00% 24.393 100,00% 50,51%
Var
(miles de euros) 30/06/07 % s/ total 30/06/06 % s/ total 07-06
Intermediacion 19.231 74,35% 12.877 71,53% 49%
Gestion de activos 2.457 9,50% 1.162 6,45% 111%
Servicios corporativos y Otros ..........cccveervervennane. 4.176 16,15% 3.964 22,02% 5%
Total margen bruto®™ ..........cco.coovvvervierrennnen. 25.864 100,00% 18.003 100,00% 44%

(*)  El' margen bruto incluye ingresos - gastos +/- resultado de operaciones financieras +/- diferencias de cambio.

(miles de euros) 30/06/07 % s/ total 30/06/06 % s/ total 0\7/-aOrG
Intermediacion...........cccccevveicieieicccceee e 9.086 74,57% 4.641 68,97% 96%
Gestion de aCtiVOS........coeeeveveiievieecee e 565 4,64% -476 -7,07% -219%
Servicios corporativos y OtroS........cccccveeeereecreenenne 2.534 20,80% 2.564 38,10% -1%
Total margen ordinario™...........ccoocovevecerenn. 12.185 100,009 6.729 100,00% 81%

(*)  El margen ordinario incluye el margen bruto (-) gastos de personal (-) gastos generales.

4. FACTORES DE RIESGO

La seccion Il del presente Folleto contiene los factores de riesgo relativos al Emisor y a los valores
objeto de la Oferta.

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR
51 Historia y evolucion del Emisor
5.1.1 Nombre legal y comercial del Emisor

La denominacion social del Emisor es “Renta 4 Servicios de Inversion, S.A.”. Su nombre comercial es
Renta 4.

Renta 4 es la entidad matriz de un grupo de sociedades dedicadas a la prestacion de servicios de
inversion y gestion de activos (el “Grupo Renta 4” o el “Grupo”), que es independiente y que, por
tanto, no estad vinculado a grupos bancarios o industriales, y que esta configurado sobre la base de la
especializacion en dichos servicios.

Las principales sociedades que integran el Grupo Renta 4 son:
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) La empresa de servicios de inversion (“ESI”) Renta 4, Sociedad de Valores S.A.

Las actividades principales de R4 SV, como sociedad de valores, son intermediar en la
compraventa, suscripcién y negociacién de valores negociables, actuar como entidad colocadora
y aseguradora en las ofertas pablicas de venta y de suscripcidn de valores, actuar como entidad
depositaria de Instituciones de Inversion Colectiva (I1C), gestionar carteras de terceros y operar
como comercializadora de I1C.

. Renta 4 Gestora, SGIIC, S.A. (“R4 Gestora”). Como Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva (SGIIC), R4 Gestora se dedica a la gestion y administracion de I1C.

) Renta 4 Pensiones, EGFP S.A. (“R4 Pensiones™), cuyo objeto social es la administracién y
gestién de fondos de pensiones.

o Renta 4 Corporate, S.A. (“R4 Corporate™), que se dedica al negocio de asesoramiento en
materia de corporate finance.

5.1.2 Lugar de registro del emisor y nimero de registro

La Sociedad esta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 14.483, Libro 0, Folio 110,
Seccion 8%, Hoja M-239580.

5.1.3 Fecha de constitucion y periodo de actividad del Emisor, si no son indefinidos

Renta 4 Servicios de Inversidn, S.A. es la sociedad holding del Grupo Renta 4 que, como tal, se creé
en 1999 como consecuencia de un proceso de reorganizacion societaria en virtud del cual se
aglutinaron en un holding los negocios de servicios de inversion, gestion de activos y asesoramiento a
empresas de Grupo Renta 4.

A continuacién se sefialan los hitos mas importantes en dicho proceso:

o En 1985 se constituye Renta 4 Sociedad Instrumental de Agentes de cambio y Bolsa, S.A.,
sociedad que en 1989 se convirtio en Sociedad de Valores y Bolsa y que modificd su
denominacion social pasando a ser Renta 4 Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.

o En 1987 se constituye Renta 4 Gestora SGIIC, S.A (con la denominacién de “Gestora Mundial
SGIIC”). Hasta 1991 no se comienza con la actividad de gestion de IIC, con la constitucién del
primer fondo de inversién.

o En 1997 se constituye Renta 4 Pensiones EGFP.

o En octubre de 1999, mediante un proceso de reorganizacion societaria consistente en una
escision total de Renta 4 Inversiones, S.L. (constituida en 1988), sociedad que mantenia las
participaciones en Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. y en Renta 4 Pensiones EGFP, se crearon dos
sociedades, por un lado el actual holding de Grupo Renta 4, “Renta 4 Servicios Financieros,
S.L.”, al que se aportaron las sociedades Renta 4 Gestora SGIIC, S.A y Renta 4 Pensiones
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EGFP vy, por otro, una nueva “Renta 4 Inversiones, S.L.” que adquirié una serie de activos
ajenos al negocio de Grupo Renta 4 y que se quedd al margen del Grupo Renta 4.

En el afio 2000, Renta 4 Servicios Financieros, S.L. realiz6 una ampliacion de capital por canje
para integrar la participacion en Renta 4 Sociedad de Valores y Bolsa, S.A., de la que tiene en la
actualidad un 99,99% del capital.

En ese mismo afio Renta 4 Servicios Financieros, S.L. se transformd en sociedad andnima,
pasando a tener la denominacion social actual de Renta 4 Servicios de Inversion, S.A.

514 Domicilio y personalidad juridica del Emisor, legislacion conforme a la cual opera, pais
de constitucién, y direccidn y namero de teléfono de su domicilio social (o lugar principal
de actividad empresarial si es diferente de su domicilio social)

Renta 4 tiene su domicilio social en Madrid, Paseo de la Habana, n® 74. Su teléfono es 91 384 8500 y
su CIF y CNAE, A-82473018, y n° 67, respectivamente.

Renta 4 es una sociedad mercantil, de nacionalidad espafiola, constituida bajo la forma juridica de
sociedad andnima. En consecuencia, se encuentra sujeta al régimen juridico de las Sociedades
Anodnimas, rigiéndose por el Real Decreto 1564/1989, de 22 de diciembre, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas (en lo sucesivo, “LSA”).

La Sociedad no se encuentra sujeta, por su actividad, a ninguna regulacion especifica.

Sin perjuicio de lo anterior, las principales sociedades integrantes del Grupo Renta 4 del que Renta 4
es sociedad dominante, tienen la forma juridica y estan sujetas a la legislacion regulatoria especial que
a continuacion se describe.

La legislacion regulatoria especial aplicable a las filiales de Renta 4 comprende ciertas disposiciones,
restricciones y normas relativas a una minima liquidez, a un nivel minimo de recursos propios y a la
conducta de dichas entidades.

R4 SV y R4 Gestora estan sujetas a la supervision de la CNMV mientras que R4 Pensiones esta sujeta
a la supervision de la Direccion General de Seguros.

A la fecha de registro del presente Folleto ninguna de las filiales de Renta 4 ha sido sancionada por
incumplimiento de la legislacion especial que le es aplicable.

5.1.4.1 Normativa sectorial de las principales filiales de Renta 4

(a) R4 SV como Empresa de Servicios de Inversion. MiFID y sus implicaciones en Grupo Renta 4, y
normativa complementaria

R4 SV es una Empresa de Servicios de Inversion (ESI) que esta constituida bajo la forma juridica de
sociedad anénima.

En su condicion de entidad regulada se encuentra sometida a la supervision de la CNMV, siéndole
aplicable, por tanto, la Ley del Mercado de Valores (“LMV”) y demas normativa complementaria.
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Como sociedad encuadrada en el sector de ESI esta sujetas al marco regulador de dicha actividad y en
particular, por cuanto se dispone en el Titulo V de la LMV, modificada por la Ley 37/1998. Esta
reforma tuvo como fin primordial transponer a nuestro ordenamiento interno la Directiva 93/22/CEE,
de 10 de mayo de 1.993, relativa a los servicios de inversion en el ambito de los valores negociables,
la cual fue modificada, con posterioridad, por la Directiva 95/26/CEE del Parlamento Europeo y del
Consejo de 29 de junio de 1995. Dicha Directiva 93/22/CE ha sido derogada por la Directiva
2004/39/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril, relativa a los mercados de
instrumentos financieros (MiFID).

Directiva sobre Mercados de Instrumentos Financieros (MiFID)

La Directiva MiFID, pilar del Plan de Accién de Servicios Financieros (PASF), y sus normas de
desarrollo -la Directiva 2006/73/CE, el Reglamento 1287/2006 de la Comision y los textos legales de
nivel Il derivados del asesoramiento del Comité de Reguladores Europeos (CESR)-, seran de
aplicacidn a todas las personas y entidades que actien en los mercados de valores. MiFID afectaré a la
forma de operar de las ESI, a su organizacién y a cdmo se relacionan dichas entidades con sus clientes.

Los objetivos principales que se pretenden alcanzar con la aplicacién de la Directiva son los
siguientes:

(i) Armonizacion del marco legal europeo, completando el mercado Unico de servicios
financieros de la UE e introduciendo un régimen regulatorio comudn para los servicios
financieros en los 27 estados miembros de la Unién Europea, y en otros 3 estados del Area
Econémica Europea (Islandia, Noruega y Liechtenstein).

(i) Mayor proteccién a los inversores, a través de un suministro de informacién de mayor calidad,
el establecimiento de una mayor transparencia en los mercados de valores, el
perfeccionamiento de las normas de conducta en la relacion con los clientes, y la aplicacion
del principio de mejor ejecucion por parte de las ESI, consistente en la obligacion de obtener
el mejor resultado posible al ejecutar érdenes de clientes.

Pero ademaés de una adecuada informacion y transparencia dirigida al inversor, se exigira que
las empresas de inversion, en su labor de comercializacion de productos, adecten previamente
su oferta al test de idoneidad o conveniencia del cliente.

(iii)  Aumento de la competencia, con una mayor diversificacion mediante la ruptura del monopolio
de las bolsas y el establecimiento de plataformas alternativas de negociacion, un régimen de
mayor transparencia de precios y la flexibilizacion de la regulacién del pasaporte europeo (con
mas empresas de inversion de los distintos Estados de la UE actuando en diversos paises
libremente mediante agentes vinculados). El actual régimen de actuacion transfronteriza sera
sometido, cuando entre en vigor la nueva normativa MiFID, a una importante mejora basada,
principalmente, en la resolucion de los problemas hasta ahora generados por un insuficente
reparto de competencias entre el Estado de acogida y el de origen.

Las modificaciones principales introducidas por MiFID y sus normas de desarrollo abarcan los
siguientes aspectos:
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Globalizacion de los mercados: Modificacién del actual sistema de mercados financieros,
eliminando el principio de concentracién existente en la actualidad para facilitar la
competencia entre centros de negociacion. En este sentido, apareceran nuevos sistemas de
negociacion que competiran con los Mercados Regulados, a saber los Sistemas Multilaterales
de Negociacion (SMN) y los Internalizadores Sistematicos (IS), estableciéndose nuevos
requisitos de pre y post transparencia en la realizacion de operaciones y nuevas exigencias de
reporte a los organismos reguladores.

Los Sistemas Multilaterales de Negociacion (SMN), operados por una empresa de inversion o
por un gestor del mercado, constituyen una «Bolsa alternativa» a los actuales mercados
bursétiles europeos, en la que los inversores podran comprar o vender acciones. Los requisitos
aplicables a los SMN serdn similares a los establecidos en los Mercados Regulados y
comprenden requisitos oganizativos, pre y post transparencia y normas de compensacion y
liquidacion. En general, los requisitos de acceso e informacion de las empresas que operen en
estos sistemas seran mas flexibles que los establecidos en los mercados regulados.

Asimismo, y mediante la conversion en Internalizadores Sistematicos (IS), las ESI podran
ejecutar ordenes de sus clientes contra sus propias cuentas o contra érdenes de otros clientes al
margen de un mercado regulado o un SMN. Sobre los IS se establece un régimen especifico de
transparencia con normas de actuacion concretas, como el deber de cotizar precios durante las
horas normales de mercado y el establecimiento de condiciones en la actualizacién y retirada
de cotizaciones.

Segun la informacion de la que dispone la Sociedad no se ha creado a la fecha de registro del
presente Folleto ningn SMN ni IS dentro del territorio de la Union Europea. Los requisitos de
cumplimiento establecidos para estos sistemas haran probablemente sélo factible la existencia
de SMN e IS dentro de grupos de grandes Cajas de Ahorros y corporaciones bancarias.

Los requisitos de transparencia pre-acuerdo obligaran a los operadores a tener que crear
informaciones agregadas de precios liquidos disponibles a los cinco mejores niveles de
precios, tanto para la compra como para la venta. En los mercados cotizados, los precios
actuales de compra y venta y la profundidad de las posiciones de negociacién a dichos precios
deberan hacerse publicos.

Los requisitos de transparencia post-acuerdo exigiran que las compafiias publiquen el precio,
el volumen, y el tiempo de todas las transacciones en listas compartidas, incluso si se ejecutan
fuera de mercados regulados, a no ser que se den determinados requisitos que permitan diferir
la publicacidn.

Respecto a los requisitos y normas de publicidad, toda informacion facilitada a los clientes y
posibles clientes, deberd ser imparcial, clara y no engafiosa. Si bien estos aspectos ya se
encuentran incorporados en nuestro ordenamiento juridico, la MiFID sistematiza y desarrolla
el alcance de los mismos.

Nueva requlacién en el &mbito de las empresas de inversion: La modificacién de la estructura
de los mercados afectard a la forma de operar de las ESI, a su organizacion y a la forma de
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comercializacion de los productos a sus clientes. En este sentido, se establecen las siguientes
obligaciones:

(@)

(b)

Revision de las estructuras de gobierno y organizativas: mediante el refuerzo y revision
de las funciones de control interno, de la gestion de conflictos de interés, de los sistemas
de salvaguarda de los activos de clientes y el mantenimiento de nuevos registros (entre
otros, identidad y clasificacién de cada cliente para evaluar la idoneidad y conveniencia
en la comercializacion de productos, registros de informes de analisis, politica y
procedimiento de cumplimiento, servicios o actividades concretas que han dado lugar a
un conflicto de interés con un cliente o entre clientes, registro y gestion de quejas,
asesoramiento de inversién a clientes minoristas,...).

En este sentido, MiFID mantiene la responsabilidad Gltima del cumplimiento en los
administradores de la entidad, directores generales y quienes desarrollen en la entidad
funciones de alta direccion.

La principal novedad respecto a la estructura organizativa de la ESI es la exigencia de
una unidad de cumplimiento normativo independiente. Esta independencia se entiende
desde una ubicacion jerarquica adecuada y separada del resto de areas de actividad de la
ESI. La funcion de cumplimiento se encarga del control de la adecuaciéon de los
procedimientos y actuaciones a la normativa y del asesoramiento al negocio para que
éste no se aparte del cumplimiento.

Interrelacién con los clientes: refuerzo de las normas de conducta, clasificacion de los
clientes (conocimiento de los mismos y aplicacion del test de idoneidad y test de
conveniencia), aplicacién del principio de mejor ejecucion e informacion al cliente,
establecimiento de politica de incentivos, regulacion del régimen de los agentes
vinculados.

Con el fin de impedir la comercializacién de un producto considerado de elevado riesgo
para una tipologia determinada de cliente, MiFID obliga a las ESI a clasificar a los
clientes en funcion de su conocimiento y experiencia, de su situacion financiera y
objetivos de inversion. De este modo una entidad podra tener: contrapartes elegibles
(ESI, compafiias de seguros, entidades de crédito, etc), clientes profesionales
(inversores institucionales y grandes empresas, entendiendo por tales las que tengan un
balance de 20 millones de euros, un volumen de negocio de 40 millones de euros, y
fondos propios de 2 millones de euros) o clientes minoristas (cuyo nivel de proteccion
serd maximo). Instrumentos clave para conseguir una optima clasificacion de los
clientes son los tests de idoneidad y conveniencia.

La finalidad del test de idoneidad es que la ESI comprenda los factores esenciales del
cliente y disponga de una base razonable para creer que el asesoramiento o la gestion de
carteras que se realice responde a los objetivos de inversion del cliente, puede ser
asumida financieramente por él y es entendida por el cliente dada su experiencia y
conocimientos. El test de conveniencia tiene por objetivo determinar si el cliente
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comprende los riesgos de la inversién y, por tanto, el producto o servicio ofrecido o
solicitado es adecuado.

Uno de los principios basicos en MiFID es el principio de mejor ejecucion, que
requerird que las ESI den todos los pasos razonables para obtener el mejor resultado
posible en la ejecucidn de una orden por un cliente. EI mejor resultado posible no esta
limitado al precio de ejecucidn, sino que incluye ademas el coste, rapidez y probabilidad
de ejecucidn, entre otros. Por tanto, las ESI definirdn de forma previa y para cada
instrumento financiero cuales son los centros de ejecucion que permiten obtener, de
forma sistemaética, el mejor resultado posible para sus clientes. Este requisito pretende
asegurar que el proceso de ejecucion de la entidad se construya atendiendo al resultado
obtenido por el cliente y no de forma arbitraria.

Asimismo, MIFID incluye, a través de su desarrollo establecido en la Directiva
2006/73/CE, ciertas exigencias y condiciones al depésito que mantienen las ESI
respecto a instrumentos financieros de clientes asi como en relacion con la
utilizacion de dichos instrumentos (articulos 17 y 19 de la Directiva 2006/73/CE). A la
fecha de registro del presente Folleto, Renta 4 cumple con dichas obligaciones.

Con la politica de incentivos se establece un control sobre todos aquellos pagos
recibidos o efectuados por las ESI en el desarrollo de su actividad de prestacion de
servicios de inversion, con el fin de prohibir aquellos que, no siendo realizados ni
recibidos por el cliente, se consideren innecesarios o inadecuados para la prestacion del
servicio o por su naturaleza entran en conflicto con la obligacién de la entidad de actuar
en el mejor interes del cliente. S6lo se permitiran esos pagos en el caso de que sean
comunicados previamente al cliente, con detalle de la naturaleza y cuantia, aumenten la
calidad del servicio, y no entorpezcan el cumplimiento de la ESI de actuar en el mejor
interés del cliente. Asimismo, sera necesario un mayor régimen de transparencia en las
tarifas, informando a los clientes de las posibles retrocesiones de comisiones gue se
produzcan a terceras entidades en el marco de prestacion de servicios.

Al igual que como se venia actuando hasta ahora, las ESI podran prestar servicios de
inversion a traves de la figura del agente vinculado. El agente vinculado, en regimen de
exclusividad, podra captar negocio para la ESI mediante la promocién de los servicios
de inversion, recibir o6rdenes de clientes y transmitirlas, y prestar asesoramiento en
materia de inversion. Ademas, MiFID establece que la ESI, en el ejercicio del pasaporte
comunitario, podra ampliar su &mbito de actuacién en la prestacion de sus servcios a
través de agentes vinculados establecidos en los diferentes Estados de la Unién Europea
donde desee actuar.

Regulacion del asesoramiento como servicio de inversion (antes de MiFID era una
actividad auxiliar) sujeto a autorizacion y a determinadas obligaciones, como la
realizacion del test de idoneidad. La Directiva define el asesoramiento como la
prestacion de recomendaciones personalizadas a un cliente, sea a peticion de éste o por
iniciativa de la ESI, con respecto a una 0 mas operaciones relativas a instrumentos
financieros concretos.
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(iii)  Autorizacion y requlacidn del pasaporte europeo: Las ESI a las que se aplica MiFID seran
autorizadas y reguladas por sus propios estados (normalmente en el pais en el cual tengan su
domicilio social y su registro oficial). Una vez que la ESI haya sido autorizada, y una vez
entre en vigor la normativa MiFID, podréa usar el pasaporte MiFID para prestar servicios a
clientes en otros estados miembros de la UE (particularmente, a través de agentes vinculados).
La armonizacion y las mejoras de calidad en el pasaporte comunitario supondran un claro
incremento de la competencia a nivel internacional.

Implicacion de la aplicacion de MiFID para Renta 4

La aplicacion de esta normativa no sélo implicard un aumento de la competencia en el sector e
incremento de la proteccion a los inversores sino también un incremento de los costes de las ESI.

Por lo que respecta a la competencia para Renta 4, esta se vera incrementada fundamentalmente por la
entrada de agentes vinculados y su validez tranfronteriza (pasaporte comunitario), no asi por la ruptura
del monopolio de las bolsas o por la aplicacidn del principio de mejor ejecucion.

Se estima que el coste total de adaptacion a MiFID ha supuesto poco mas de 2.000 miles de euros, de
los que aproximadamente el 85% corresponden a desarrollo e implantacion de mejoras tecnolégicas,
incluyendo el plan de continuidad del Grupo.

La implantacion efectiva de la Directiva MiFID en el Grupo Renta 4 ha supuesto un incremento de la
plantilla del Grupo para hacer frente a la segregacion e incremento de funciones en las areas de control
interno.

Con fecha 9 de julio de 2007 el Consejo de Administracion de la Sociedad aprobd el Plan de
Adaptacion a MiFID con el fin de presentar las medidas que, en orden al cumplimiento de la
Directiva, han sido adoptadas por la Sociedad y cuya ejecucion se hara efectiva tan pronto como entre
en vigor la misma.

A la fecha de registro del presente Folleto, el Emisor entiende que el contenido sustancial de la
normativa MiFID se cumple con independencia del desarrollo reglamentario que se prevea en Espafia
para la transposicion de la MiFID.

Por lo que respecta a la normativa complementaria de aplicacion a las ESI, se puede destacar:

(i) El Real Decreto 867/2001, de 20 de julio, sobre el Régimen Juridico de las empresas de servicios
de inversion, que define los diversos tipos de empresas de servicios de inversidn existentes, y regula
tanto su funcionamiento, en territorio nacional o en el extranjero, como el régimen administrativo al
que estan sujetas tales empresas.

De acuerdo con lo establecido en el citado Real Decreto los principales requisitos que deben cumplir
las ESI para poder desempefiar la actividad de servicios de inversién son los siguientes:

(@) Las sociedades de valores y las sociedades gestoras de carteras deberan tener unos fondos
propios no inferiores a 2.000.000 de euros y 100.000 euros, respectivamente.
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(b) Las sociedades de valores y las sociedades gestoras de carteras deberan contar con un Consejo
de Administracion formado por no menos de cinco miembros y tres miembros, respectivamente,
los cuales, junto con los de la sociedad dominante, seran personas de reconocida honorabilidad
empresarial o profesional y deberdn poseer, al menos la mayoria en cada Consejo,
conocimientos y experiencia adecuados en materias relacionadas con el mercado de valores para
ejercer sus funciones. Tales honorabilidad, conocimientos y experiencia seran exigibles también
en los Directores Generales o asimilados de la entidad y de su dominante.

(c) Contar con una buena organizacion administrativa y contable y medios técnicos y humanos
adecuados con relacién a su programa de actividades, asi como con procedimientos de control
interno y de seguridad en el ambito informatico que garanticen la gestion sana y prudente de la
entidad, incluyendo la prevencion del blanqueo de capitales.

(ii) El Real Decreto 1343/1992, de 6 de noviembre, por el que se desarrolla la Ley 13/1992, de 1 de
junio, de recursos propios y supervision en base consolidada de las entidades financieras.

Los recursos minimos exigibles para el grupo se calculan como la suma de los riesgos de crédito y tipo
de cambio (8% de los activos sujetos a los mismos) y el riesgo de la cartera (8% de riesgo general y
4% de riesgo especifico), calculado sobre los activos con sus ponderaciones correspondientes, siempre
que esta cifra sea superior a la suma de las exigencias individuales de las entidades que forman el
grupo consolidable, tomandose esta Gltima cifra en caso contrario.

En funcidn de los citados riesgos, a 30 de junio de 2007 Renta 4 dispone de unos recursos propios
computables de 36.523 miles de euros, con un superavit sobre los recursos minimos exigibles
(17.081 miles de euros) de 19.442 miles de euros. Los recursos propios minimos y el superavit
computado representan el 47% y 53%, respectivamente, del total de recursos propios.

Normativa de desarrollo de la Directiva 2006/49/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de
14 de junio de 2006, sobre adecuacion del capital de las empresas de inversion y las entidades de
crédito

Por otro lado, es de aplicacion a las ESI en relacién con el mantenimiento de recursos propios
minimos, la Directiva 2006/49/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2006,
sobre adecuacion del capital de las empresas de inversion y las entidades de crédito.

Dicha Directiva, a diferencia de la normativa hasta ahora aplicable por la cual las exigencias en
materia de capital y recursos propios estan basadas en reglas y coeficientes aplicables por todas las
entidades en igual cuantia, trata de adaptar, partiendo de los proyectos internacionales de
armonizacion de requerimientos de capital disefiados por el Comité de Supervision Bancaria de
Basilea (Acuerdo de Capital de Basilea Il de 2004), los requerimientos de capital exigidos a cada
entidad al riesgo especifico al que cada una de ellas esté expuesta. En este sentido, a través de esta
Directiva se exigird a las ESI que cuenten con adecuados procedimientos internos de gestion de
riesgos, y cumplan con las obligaciones de divulgar ante el mercado informacion relevante sobre los
aspectos clave de su perfil de negocio, exposicién al riesgo y formas de gestion del riesgo. Igualmente,
se exigird que las empresas de inversion cuenten con recursos propios adecuados a cada entidad, lo
que podra incrementar el nivel de los mismos, en funcién de la actividad que desarrolle con el fin de
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hacer frente a los riesgos a los que puedan estar expuestos, entre otros, el riesgo de pérdida resultante
de una falta de adecuacién o de un fallo de los procesos, el personal o los sistemas internos (aspectos
organizativos) o bien, como consecuencia de acontecimientos externos (riesgo operacional). Dicha
Directiva se incorporara parcialmente a nuestro ordenamiento juridico espafiol a través de la nueva
Ley de Mercado de Valores, cuya entrada en vigor tendré lugar, previsiblemente, a finales del presente
afio.

La aplicacion efectiva de esta norma supondrd una mayor exigencia de los recursos minimos exigibles
a Renta 4, aunque no deberia suponer impacto para la Sociedad, ya que ésta cuenta con superavit en
dichos recursos minimos (17.081 miles de euros).

(iv) El Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, del
Mercado de Valores, en materia de abuso de mercado, que introduce disposiciones en materia de
informacién privilegiada, manipulacién de mercado, informacion relevante, comunicacion de
operaciones de Consejeros y Directivos, y presentacion de recomendaciones de inversion.

Esta norma es de aplicacion a las ESI, fundamentalmente, en relacion con las practicas que pueden
falsear la libre formacion de los precios y con la presentacion imparcial de las recomendaciones de
inversion y conflictos de interés.

Por otro lado, el Real Decreto 1333/2005 también es relavante para las ESI al desarrollar el articulo
83.2 de la LMV que exige un comportamiento leal e imparcial a las entidades que publiquen o
difundan informes o recomendaciones.

El Real Decreto define el concepto de recomendacion y delimita las normas para preservar la
imparcialidad de las recomendaciones. Asimismo, desarrolla la obligacion de informacion de los
intereses y conflictos de interés que puedan existir con la empresa objeto de analisis.

Las personas que elaboren las recomendaciones deberan hacer constar en sus informes todas las
circunstancias que puedan razonablemente poner en peligro la objetividad de la recomendacion.

(v) Diversas Ordenes Ministeriales y Circulares de la CNMV, entre las que destacan:

- Circular 5/1998, de 4 de noviembre, de la CNMV, sobre representantes de Sociedades y Agencias de
Valores y Sociedades Gestoras de Carteras.

- Circular 1/1998, de 10 de junio, de la CNMV, sobre sistemas internos de control, seguimiento, y
evaluacion continuada de riesgos.

- Orden de 29 de diciembre de 1992, sobre Recursos Propios y Supervision en Base Consolidada de
las Sociedades y Agencias de Valores y sus Grupos, y Circular 6/1992, de 30 de diciembre, de la
CNMV.

- Orden de 28 de julio de 1989, sobre el coeficiente de solvencia y de liquidez de Sociedades y
Agencias de Valores y Circular 6/1990, de 28 de noviembre, de la CNMV.
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(b) R4 Gestora

R4 Gestora es una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (SGIIC) constituida bajo
la forma juridica de sociedad an6nima sujeta a la LSA y demas normativa complementaria.

Como SGIIC, R4 Gestora se dedica a la gestion, administracion y representacion de 11C.

La Ley 35/2003, de 4 de noviembre, Instituciones de Inversion Colectiva, y el Real Decreto
1309/2005, de 4 de noviembre, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, regulan el ejercicio de la actividad de las 1IC
espafiolas, las 1IC autorizadas en otros Estados y comercializadas en Espafa, las SGIIC, y los
depositarios, estableciendo ademas las normas de conducta, supervisién, intervencién y sustitucion, y
régimen sancionador de este tipo de entidades.

Esta normativa, por una parte establece que sea la SGIIC la entidad encargada de la gestion,
administracion y representacion de los activos de determinadas I1C (como es el caso de los Fondos de
Inversion, al carecer estos de personalidad juridica) y permita, en otros casos, que sea la IIC quien
determine la delegacion de tales funciones en la SGIIC (en el caso de las SICAVS).

Asimismo, la citada normativa establece los recursos propios minimos que una SGIIC debe disponer
en todo momento para desarrollar su actividad como gestora. Dichos recursos propios minimos deben
comprender:

(@)  Un capital social minimo de 300.000 euros integramente desembolsado, incrementado en (i) una
proporcién que varia entre el 0,5y el 3 por mil del valor efectivo del patrimonio de las I1C que
gestionen, siendo mayor la proporcion cuanto menor sea el patrimonio y viceversa; (ii) un 5 por
mil del valor efectivo del patrimonio gestionado a terceros, cuando la SGIIC realice la actividad
de gestion discrecional e individualizada de carteras; y (iii) un 0,5 por 1.000 del patrimonio
efectivo de los participes o accionistas cuya comercializacion haya realizado directamente la
SGIIC.

(b) EI 25 por ciento de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedente.

(c) R4 Pensiones

R4 Pensiones es una compafila mercantil anonima sujeta a la LSA y demas normativa
complementaria.

Esta entidad tiene por objeto social la administracion y gestion de fondos de pensiones.

Su marco normativo fundamental se encuentra contenido en el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29
de noviembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacion de los Planes de
Pensiones, desarrollada por el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se aprueba el
Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.
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Dada la trascendencia social de los planes y fondos de pensiones, este cuerpo normativo define las
instituciones que forman el sistema de planes y fondos de pensiones, regulando el régimen de
inversiones de los fondos de pensiones, fijando los principios y los requisitos que debe cumplir un
activo para poder invertir en él.

Regula también, entre otros aspectos, la figura de la sociedad gestora de fondos de pensiones, el
contenido de sus funciones, el pago de sus servicios, la sustitucién de la gestora de un fondo de
pensiones, y los requisitos para el ejercicio de su actividad como tal, de los que se destacan tener un
capital desembolsado minimo de 601.012 euros, incrementado en porcentajes que varian entre el 0,1%
y el 1% del activo total del fondo o fondos gestionados (a mayor volumen de activo menor porcentaje
de incremento), siempre que exceda de 6.010.121 euros.

5.1.4.2 R4 SV como entidad adherida al Fondo de Garantia de Inversiones
R4 SV es entidad adherida al Fondo de Garantia de Inversiones (FOGAIN).

La finalidad de este fondo es ofrecer a los clientes de las entidades adheridas la cobertura de una
indemnizacion en caso de que las mismas entren en una situacién de concurso de acreedores o
declaracion de insolvencia por parte de la CNMV.

Si se da uno de estos supuestos y como consecuencia de ello, algin cliente no puede obtener la
devolucion o entrega del efectivo y valores confiados a la entidad, el FOGAIN despliega su cobertura
e indemniza a tales clientes con un limite cuantitativo de 20.000 euros.

El FOGAIN se financia fundamentalmente con las aportaciones que, anualmente, realizan sus
entidades adheridas, entre ellas, R4 SV.

La aportacion anual que debe realizar cada una de las entidades adheridas al FOGAIN es equivalente a
la suma de las siguientes cantidades:

() un importe fijo que se corresponde con una escala que va desde los 20.000 euros hasta los 40.000
euros en funcion de sus ingresos brutos por comisiones.

(b) ElI 2 por mil del dinero, méas el 0,05 por mil del valor efectivo de los valores e instrumentos
financieros en ellas depositados o gestionados, correspondientes a clientes cubiertos por la garantia.

(c) El resultado de multiplicar el nimero de clientes cubiertos por la garantia por el 0,15 por mil del
valor monetario de su posicion acreedora global frente a la ESI, con el limite cuantitativo de 20.000
euros.

Dicha aportacién anual se puede complementar con derramas cuando los recursos patrimoniales y
financiaciones disponibles por el FOGAIN en el curso de un ejercicio sean insuficientes para el
cumplimiento de sus funciones y obligaciones.
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Durante 2004, 2005 y 2006 Renta 4 ha satisfecho al FOGAIN 334, 338 y 349 miles de euros,
respectivamente.

515

Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del emisor

A continuacién se detallan los principales hitos en el desarrollo de la actividad de Renta 4:

Actividad de intermediacion (1985): Renta 4 Sociedad Instrumental de Agentes de Cambio y
Bolsa, S.A. comienza sus operaciones de intermediacion en 1985, en las instalaciones situadas
en Madrid, en la calle Miguel Angel, 11. En 1988 la Sociedad Instrumental asumié las
funciones adicionales de Entidad Gestora de Deuda Publica y en 1989 se produce la conversion
de la Sociedad Instrumental a Sociedad de Valores y Bolsa cambiando su denominacién social
por Renta 4 Sociedad de Valores y Bolsa, S.A., siendo la primera Sociedad de Valores y Bolsa
registrada en la CNMV.

Actividad de gestion de IIC (1991): Grupo Renta 4 comienza la actividad de gestion de IIC en
1991 con la constitucion del primer fondo de inversion.

Expansion territorial (1989-1995): En los afios noventa comienza un proceso de apertura de
nuevas oficinas por todo el territorio nacional hasta conformar la actual red de distribucion
propia. En el periodo 1990-1995 se abrieron 11 nuevas oficinas, partiendo de las 3 existentes en
1990. Durante los cinco siguientes afios se continud con la tendencia creciente mediante la
apertura de 24 nuevas oficinas. No obstante, durante el periodo 2001-2006 el ritmo de apertura
de nuevas oficinas descendi0 hasta totalizar 8, recuperandose de nuevo durante 2007, ejercicio
en el que se han abierto o estan en proceso de inminente apertura (con anterioridad al 31 de
diciembre de 2007) 10 nuevas oficinas, hasta conformar las 56 oficinas actuales (53 de ellas
gestionadas por Renta 4, 2 gestionadas por dos agentes comerciales y 1 gestionada por una
sociedad participada).

Creacion de una intranet (1995): En 1995 se cred una intranet que interconectaba las 14
oficinas existentes en ese momento que permitia la optimizacién de algunas tareas de back-
office y la concentracion en tareas exclusivamente comerciales.

Actividad de gestion de fondos de pensiones (1997): Comienzo de la actividad de gestién de
fondos de pensiones en 1997 a través de R4 Pensiones.

Reorganizacion societaria (1999): En 1999 se constituyd un holding (bajo la denominacion de
“Renta 4 Servicios Financieros, S.L.”, ahora “Renta 4 Servicios de Inversion, S.A.”) que
aglutino los negocios de gestion de 11C y fondos de pensiones. En 2000 se integré el negocio de
intermediacion en el holding.

Comienzo de_intermediacion on-line (1999): La estrategia de expansién territorial llevo al
desarrollo en 1999 de la plataforma en Internet www.renta4.com (*“Rentad4.com”), desde la cual
los clientes del Grupo pueden realizar operaciones de compraventa en el mercado continuo
espafiol (desde 1999), operaciones de renta variable en mercados internacionales y de derivados
en el mercado nacional (desde 2001), suscripciones, reembolsos y traspasos de fondos de

139



52

521

rentab

inversion y pensiones (desde el afio 2002) y derivados en el mercado internacinal (desde el afio
2003).

Ampliacion de canales y productos (2001-2002): En el afio 2001 el Grupo comienza a
desarrollar la operativa de intermediacion a través de la television digital (Via Digital) y movil y
la operativa de derivados (que se inici6 también en 2001) en mercados nacionales a través de su
pagina web.

En agosto de 2001 comienza la contratacion de acciones en mercados internacionales a través
de la pagina web de Renta 4 y, a partir de marzo de 2002, se ofrece la contratacion de derivados
internacionales a través de ese mismo canal.

Racionalizacion de la red comercial (2002): A partir del afio 2002 y hasta el 2004 Renta 4
comienza un proceso de racionalizacion de la red mediante la adquisicién por canje de acciones
y posterior fusion de varias sociedades en las que participaban agentes del Grupo, dando lugar
asi a una estructura comercial totalmente integrada y bajo la decisién Unica de Renta 4. Dicho
proceso finaliz6 en 2004 con la adquisicion del control de Renta 4 Burgos, S.A., Renta 4
Aragon, S.A. y Renta 4 Huesca, S.A. que, a la fecha de registro del presente Folleto, continGan
siendo filiales de Renta 4 sin gque se hayan integrado mediante fusion.

Asesoramiento financiero a _empresas (2004): En 2004 se constituye Renta 4 Planificacion
Empresarial, S.A. (la actual “Renta 4 Corporate, S.A.”) lo que supuso el comienzo de la
actividad de asesoramiento financiero a empresas.

Creacion de “Renta 4 Trader Terminal” (2006): Se crea en 2006 “Renta 4 Trader Terminal”,
un servicio profesional de contratacion de valores e informacion de cotizaciones en tiempo real
dirigido a clientes e instituciones con gran actividad en los mercados de valores que facilita las
decisiones de inversion al aglutinar en una misma aplicacion informacion que el inversor suele
encontrar dispersa en otros proveedores de informacion (incluye entre otros, graficos de
cotizaciones, cartera de titulos valorados en tiempo real, saldo de la cuenta del cliente, “routing”
de drdenes, alertas, noticias, limites operativos).

Desarrollo de “fondotop.com” (2007): El Grupo desarrolla en el verano de 2007 un portal de
Internet especialmente dedicado a los Fondos de Inversién (“fondotop.com”) en el que el cliente
puede acceder facilmente y con seguridad a la informacion, y suscribir, reembolsar y/o traspasar
los Fondos de mas de 85 gestoras internacionales, asi como ETF (ver glosario).

Inversiones

Descripcién de las principales inversiones del emisor en cada ejercicio para el periodo
cubierto por la informacidn financiera histérica hasta la fecha del documento de registro

A continuacion se incluye unos cuadros resumen de las inversiones y desinversiones realizadas por
Renta 4 en los ejercicios 2004, 2005 y 2006:
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% Var % Var

INVERSIONES (miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004

Activos intangibles @ ..., 7.309 nir 57 -0,99 6.076
96 SODIe tOtaAl ... 26,89% - 1,52% - 42,16%
Activo material.........ccccovvrviiiiii 1.984 4,70% 1.895 -71,50% 6.649
06 SODFE LOLAL ... 7,30% . 50,56% - 46,14%
Activos financieros disponibles para la venta ........ 17.893 896,27% 1.796 6,46% 1.687
26 SODTE 1OLAL ... 65,82% - 47,92% - 11,71%
Total INVErSiONES ......ccoveevvviriiiiiecciee e 27.186 625,35% 3.748 -73,99% 14.412

(1) En el ejercicio 2006 se recoge la incorporacién al perimetro de consolidacion Gesdinco Gestion, SGIIC, S.A. y Padinco Patrimonios,
S.G.C,S.A.

Aunque las cuotas pagadas por el contrato de arrendamiento financiero del edificio de P? de la Habana,
n° 74 no se consideran, desde un punto de vista contable, inversiones, las mismas se pueden considerar
asimilables a las inversiones. El importe de las cuotas pagadas ha ascendido a 1.375 miles de euros en
2006, 1.499 miles de euros en 2005 y 1.120 miles de euros en 2004.

% Var % Var
DESINVERSIONES (miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Activos financieros disponibles para la venta ......... 3.313" -53,33% 7.054 743,78% 836
INVERSION NETA ..o sesieen 23.873 - -3.306 - 11.224

(*) El importe de 3.313 miles de euros corresponde principalmente a la venta de 636.364 acciones de BME, realizada en el ejercicio 2006 por
un importe efectivo de venta de 19.727 miles de euros.

(@) Activos intangibles

La principal inversion en “Activos intangibles” ha surgido como consecuencia de la adquisicion de
Gesdinco Gestion, SGIIC, S.A. (sociedad absorbida por R4 Gestora) y Padinco Patrimonios, S.G.C.,
S.A., el 28 de diciembre de 2006 por importe de 8.415 miles de euros y su incorporacion al perimetro
de consolidacion, lo que ha generado un Fondo de Comercio durante el ejercicio 2006 de 7.031 miles
de euros.

Durante el ejercicio 2004 la principal variacién que se gener6 en el Fondo de Comercio, por importe
de 5.573 miles de euros, se produjo por la adquisicion de Renta 4 Burgos, Renta 4 Aragon y Renta 4
Huesca.

En el epigrafe “Activos intangibles™ se incluyen las aplicaciones informaticas del Grupo. En el valor
de las aplicaciones informaticas no estan incluidos los costes de desarrollo de los mismos ya que en su
mayor parte son desarrollos internos efectuados por el personal del Grupo.

(b)  Activo material

El Grupo no ha efectuado durante los afios 2006, 2005 y 2004 importantes inversiones en activos
materiales. Las principales inversiones se materializan en la renovacion de los equipos para procesos
de informacidn y en la mejora de las instalaciones y mobiliario de la red de oficinas.
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Actualmente existe inmovilizado en curso por importe de 554 miles de euros que se corresponde con
las reformas que R4 SV esta llevando a cabo en su anterior sede social en Madrid, Paseo de la Habana,
63.

(c) Activos financieros disponibles para la venta

La principal inversién en “Activos financieros disponibles para la venta” se ha producido por el
aumento de la participacion en Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y
Sistemas Financieros, S.A. (“BME”).

Durante el ejercicio 2006 se registraron las siguientes compras y ventas de BME.

- Compra de un total de 430.278 acciones (0,51% del capital de BME) por importe de 12.956
miles de euros.

- Venta de 636.364 acciones (0,76% del capital de BME) por importe de 19.727 miles de euros.
Esta venta se produjo como consecuencia de la salida a Bolsa de BME.

Al finalizar el ejercicio 2006 Renta 4 mantenia 1.498.214 acciones de BME, valoradas en 46.939
miles de euros, representativas del 1,72% de su capital social.

Durante el ejercicio 2005 el Grupo adquirié 36.656 acciones de BME (0,04% del capital) por un coste
de 481 miles de euros. Al finalizar el ejercicio 2005 Renta 4 mantenia 1.704.300 acciones de BME,
representativas del 2,038% de su capital social. En el ejercicio 2004, Renta 4 adquirid mediante
sucesivas compras a otros accionistas 114.105 acciones de BME (0,14% del capital) por un coste total
de 1.355 miles de euros. Al finalizar el ejercicio 2004 Renta 4 mantenia 1.667.644 acciones de BME,
representativas del 1,99% de su capital social.

Parte de las compras realizadas se financiaron mediante endeudamiento bancario.

En el ejercicio 2006 las inversiones efectuadas en acciones (sin incluir BME) y participaciones en 1IC
ascendieron a 4.937 miles de euros y las desinversiones fueron 759 miles de euros. En 2005 las
inversiones fueron 1.315 miles de euros y las desinveriones 7.054 miles de euros. En estas inversiones
se incluye la suscripcion de Renta 4 para aportar el capital inicial necesario para la constitucion de las
IIC. Posteriormente cuando se comienzan a comercializar entre los clientes, Renta 4 desinvierte su
participacion.

5.2.2 Descripcién de las inversiones principales del emisor actualmente en curso, incluida la
distribucion de estas inversiones geograficamente (nacionales y en el extranjero) y el
método de financiacién (interno o externo)

Las inversiones realizadas desde 31 de diciembre de 2006 hasta 30 de junio de 2007 han ascendido a
24.990 miles de euros.

Las inversiones mas significativas fueron las siguientes:
A 30 de junio de 2007, el Grupo tenia 1.910.093 acciones de BME (un 2,28% de su capital social).

Dichas acciones fueron adquiridas a un precio medio por accion de 18,59 euros.
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Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2007 se han registrado las siguientes
compras y ventas de BME:

- Compra de 412.879 acciones (0,49% del capital de BME) por importe de 15.052 miles de
euros.

- Venta de 1.000 acciones por importe de 35 miles de euros.

Durante el tercer trimestre del ejercicio 2007 se han realizado compras de 180.296 acciones de BME
por importe de 7.025 miles de euros a un coste medio de 38,96 euros por accion, por lo que Renta 4
mantiene a esta fecha un 2,50% del capital de dicha sociedad (2.090.389 acciones).

Parte de estas compras han sido financiadas con endeudamiento bancario, por importe de 20.400 miles
de euros.

Por otro lado, las inversiones realizadas durante el primer semestre del 2007 en acciones (sin incluir
BME) y participaciones en I1C ascienden a 5.233 miles de euros y las desinversiones han ascendido a
768 miles de euros. Como anteriormente se ha sefialado, estas inversiones se corresponden
principalmente a la suscripcién de Renta 4 para aportar el capital inicial necesario para la constitucién
de las lIC.

La principales inversiones realizadas en activo material durante los seis primeros meses del ejercicio
2007 fueron la compra de un local destinado a la oficina de la sucursal de Valencia por importe de
1.662 miles de euros, que fue financiada mediante un contrato de arrendamiento financiero, y la
compra de equipos para procesos de informacion para el desarrollo del plan de contingencias y de
adaptacion a la MiFID que supuso un coste aproximado de inversion en activo superior a 1.000 miles
de euros. Adicionalmente, aunque en concepto de gasto, se ha invertido una cantidad similar a la
anterior.

Durante 2007 se han abierto o estan en proceso de inminente apertura 10 oficinas, que no representan
una importante inversién en activos materiales. Los locales estan alquilados y las inversiones se
limitan a determinadas obras de acondicionamiento y compra de mobiliario y equipos informaticos.

Hasta 30 de septiembre de 2007 se han realizado pagos por el arrendamiento financiero de los
edificios de Madrid (P° de la Habana, 74) y de Valencia (C. Colon, 31) por importe de 1.415 miles de
euros.

No se prevé que se produzcan inversiones significativas para el cuarto trimestre de 2007 por lo que no
hara falta acudir a endeudamiento bancario adicional. La compafiia seguira financiando su actividad
durante el ejercicio presente con la generacion de recursos que genere su negocio, la deuda bancaria
dispuesta (que se ha visto incrementado desde 31 de diciembre de 2006 hasta 31 de agosto de 2007 en
37.593 miles de euros) y los fondos procedentes de la OPS (80.300.000 euros aproximadamente
calculado a la media de la banda de precios no vinculante de la Oferta).
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5.2.3 Informacion sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre las cuales sus
organos de gestion hayan adoptado ya compromisos firmes

La Sociedad tiene intencidn de realizar las inversiones que sean convenientes para expandir su negocio
dentro del territorio nacional, abriendo nuevas oficinas, y no descarta el incremento de su participacion
en BME, en funcion de las condiciones de mercado. En este sentido, la CNMV ha autorizado a la
Sociedad para que pueda incrementar su participacion accionarial en BME hasta un 3,01% de su
capital social (a este respecto, véase en el apartado 25 del presente Documento de Registro mas
informacion sobre este extremo). A 30 de septiembre de 2007 Renta 4 mantenia 2.090.389 acciones de
BME representativas del 2,50% de su capital social.

Si Renta 4 incrementara su participacion en BME desde el 30 de septiembre de 2007, hasta el
porcentaje autorizado, la inversion seria de aproximadamente de 18.567 miles de euros, tomando
como referencia el precio de cierre de la accion de BME del 30 de septiembre de 2007.

Por otro lado, el Grupo no descarta la posibilidad de adquirir en el futuro entidades del sector de
servicios de inversion y gestion de activos, especialmente aquellas entidades de tamafio medio y
pequefio que puedan tener dificultades en la adaptacién a MiFID, tanto desde el punto de vista
organizativo y de estructura como por los costes que pueda suponer la adaptacion. A la fecha de
registro del presente Folleto no se ha adoptado ningun acuerdo al respecto.

Los principales pagos comprometidos por las inversiones realizadas se corresponden con las cuotas
por arrendamiento financiero sobre los inmuebles situados en Madrid (Paseo de la Habana, n® 74), con
vencimiento en 2014 y en Valencia (calle Col6n, n° 31) con vencimiento en 2017. A 30 de junio de
2007, el importe de la deuda por arrendamiento financiero ascendia a 13.212 miles de euros.

Por ultimo, de acuerdo con lo establecido en los contratos de compraventa de acciones de Gesdinco
Gestion SGIIC, S.A. y Padinco Patrimonios SGC, S.A., qued6 aplazada del total precio de la
adquisicion (8.855 miles de euros) la cantidad total de 3.491 miles de euros. Este pago aplazado debe
tener lugar durante los afios 2007 a 2010.

6. DESCRIPCION DEL NEGOCIO
6.1 Actividades principales

6.1.1 Descripcidn de, y factores clave relativos a, la naturaleza de las operaciones del emisor y
de sus principales actividades, declarando las principales categorias de productos vendidos
y/o servicios prestados en cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion
financiera historica

6.1.1.1 Descripcion del Grupo

Renta 4 es la entidad matriz de un conjunto de sociedades dedicadas a proporcionar servicios
especializados de ahorro e inversién e independiente de cualquier grupo financiero o industrial.

Dentro del Grupo Renta 4 se pueden diferenciar los siguientes segmentos de actividad:
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(@) Intermediacion: Actividades de compra y venta de valores y otros instrumentos financieros en
los mercados de valores nacionales, internacionales y la comercializacion de Instituciones de
Inversion Colectiva (11C) y Fondos de Pensiones, gestionados y de terceros y la actividad de
Entidad Gestora de Deuda Pablica. La intermediacion representa a 31 de diciembre de 2006 un
75,29% del margen ordinario del Grupo y un 65,59% sobre los ingresos de la Compafiia.

(b) Gestion de Activos: (i) Gestion de I1IC (31 Fondos de Inversion y 45 SICAV) y Fondos de
Pensiones (actualmente 4) que realizan las Entidades Gestoras del grupo; (ii) gestion
discrecional de carteras en Bolsa; (iii) gestion discrecional de carteras de Fondos de Inversion o
combinadas de acciones y Fondos de Inversién, ya sean éstos de las gestoras del grupo o de
terceras gestoras; y (iv) gestion de altos patrimonios, actividad denominada Gestion Patrimonial
Privada (GPP). La gestion de activos representa a 31 de diciembre de 2006 un 9,63% del
margen ordinario del Grupo y un 21,27% sobre los ingresos de la Compaiiia.

(c)  Servicios Corporativos y otros: Servicios a empresas Yy, ademas, otras actividades no incluidas
en los segmentos anteriores, cuya contribucion a los resultados del Grupo no es especialmente
significativa de forma separada. En este segmento se incluyen principalmente las actividades de
deposito de valores, depositaria de 1IC y la percepcién de dividendos de la cartera permanente
(acciones de BME) y, en menor medida, las actividades de asesoramiento corporativo, y el
aseguramiento y colocacion de emisiones y ofertas publicas. EI segmento de servicios
corporativos y otros representa a 31 de diciembre de 2006 un 15,08% del margen ordinario del
Grupo y un 13,14% sobre los ingresos de la Compafiia.

El modelo de negocio de Renta 4 se establece sobre tres grandes lineas: reconocimiento como marca
de operador independiente y especializado en servicios de inversién, amplia red de distribucion y
canales de acceso a los productos y servicios y un fuerte apoyo tecnolégico, lo que ha marcado una
cierta diferenciacion respecto a otras entidades independientes del sector (excluyendo, por tanto, las
redes de Bancos y Cajas de Ahorros).

Renta 4 cuenta con una red de distribucion con presencia en todo el territorio nacional a través de 56
oficinas (47 oficinas, 6 oficinas en proceso de inminente apertura, 2 oficinas gestionadas por agentes
comerciales y 1 oficina gestionada por una sociedad representante participada). A través de esa red se
pone a disposicion de los clientes una diversidad y amplitud de productos y servicios de inversion, no
s6lo de Renta 4, sino también de otras empresas de servicios de inversion o gestoras.

Renta 4 no sélo distribuye sus productos a través de su red, sino que progresivamente ha ido
colocando sus productos, como fondos de inversion o incluso su sistema de intermediacién on line, en
redes de terceros.

La diferenciacion de Renta 4 también pasa por la utilizacion intensiva de las nuevas tecnologias en
todos los procesos de negocio, tanto a nivel de “back office”, administracién y control, como a nivel
comercial y de relacion con los clientes.

Por lo que respecta al tipo de clientela, aunque Renta 4 cuenta con clientes de caracter institucional y
grandes patrimonios, predominan los clientes del segmento del “retail” que suponen un 82% del total
y que son los que realizan un mayor nimero de operaciones.
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La siguiente tabla muestra las diferentes actividades que desarrolla el Grupo Renta 4 dentro de cada

segmento de negocio:

INTERMEDIACION

Renta variable en mercados
nacionales e internacionales
=  Compraventas de contado.
- Acciones.
- Derivados renta variable.

- Otros productos: warrants, ETF.

=  Compraventas a crédito al
mercado.
- Acciones.

Renta fija nacional e internacional Comercializacion de 11C y fondos
de pensiones

- Deuda Publica.

- Renta fija privada.
- Euromercado.

- Derivados sobre renta fija.

Suscripcion, reembolso y traspasos
de 1IC y fondos de pensiones.

GESTION DE ACTIVOS

Fondos de Inversion y SICAV

Fondos de Pensiones

Gestion discrecional de carteras de
valores y de fondos de inversion, y
gestion de altos patrimonios

Gestion y administracion de fondos de inversion y SICAV.

Gestion y administracion de fondos de pensiones.

Gestidn discrecional de carteras de valores y de fondos de inversion de clientes
minoristas y grandes patrimonios.

SERVICIOS CORPORATIVOS Y OTROS

Corporate Finance

Aseguramiento y colocacion de
ofertas publicas
Entidad Depositaria

Asesoramiento de inversion
Analisis bursatil

Servicios Institucionales

Servicios adicionales al cliente

Asesoramiento en fusiones y adquisiciones, reestructuracion financiera y
patrimonial, basqueda de socios, planificacion financiera, disefio de planes
estratégicos.

OPV / OPS.

Deposito de valores, depositaria de I1C, entidad participante en lberclear.
Asesoramiento financiero y patrimonial personalizado a particulares.
Analisis técnico y fundamental de valores y mercados..

Outsourcing de servicios de administracion de 11C y Fondos de Pensiones.
Desarrollo de aplicaciones informaticas especializadas.
Preparacion y apoyo en la celebracion de Juntas de Accionistas.

Salas de Bolsa, Terminal Renta 4, MAvil R4, asistencia al cliente a través de
Renta4.com, asistencia telefonica al cliente, seminarios divulgativos, servicios
de informacién permanente.

6.1.1.2 Principales magnitudes de negocio y desglose de ingresos por segmentos de actividad y por

naturaleza de los ingresos

(a) Principales magnitudes de negocio

El siguiente cuadro muestra las principales magnitudes de negocio del Grupo Renta 4,
correspondientes a los ejercicios 2004, 2005 y 2006:
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Var Var
(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Patrimonio total...........c.cceceiiininniccciie 3.382.854 72%  1.971.166 36% 1.450.733
- Patrimonio administrado y custodiado @ ... 1.939.584 121% 876.668 57% 558.093
- Patrimonio gestionado @ ..............ccco..cc...... 1.443.270 32%  1.094.498 23% 892.640
NGmero de cuentas ..., 74.653 24% 60.434 18% 51.018
- CUENLAS ProPias . ..coevveveueeierieieereeieeeiceeee 40.385 5% 38.503 3% 37.474
- Cuentas de terceros “...........cccovvrrrvrinnen 34.268 56% 21.931 62% 13.544
Captacion patrimonial neta O e, 697.526 126,14% 308.453 373,35% 65.164
N° medio de empleados.........cccooervrenerinnnnnn 235 19% 198 8% 184

(1)  El patrimonio administrado y custodiado expresa el volumen total, a precios de mercado, de las carteras de clientes no sujetas a un
contrato discrecional de carteras o que no estén invertidas en IIC.

(2) El patrimonio gestionado expresa el volumen total, a precios de mercado, de las 1IC, fondos de pensiones y las carteras de clientes
sujetas a un contrato de gestion de carteras.

(3)  Elratio de nimero de cuentas por cliente es de 1,08.

(4) Las cuentas de terceros son cuentas captadas por entidades con las que Renta 4 mantiene acuerdos de comercializacion. La Sociedad
percibe las comisiones generadas por estas cuentas, cediendo una parte a las entidades comercializadoras. El cliente es de la entidad
comercializadora, quién recibe la mayor parte de los ingresos que generan.

(5) La captacién patrimonial en 2006 procedente de las redes de terceros representaba el 7% de la captacién total del Grupo, frente al 29%
en 2005y 97% en 2004.

En el afio 2006, el patrimonio total del Grupo ha experimentado un crecimiento de 72%, fruto en gran
parte, del incremento patrimonial de la red propia, tanto por la captacién de nuevo patrimonio y
clientes, como por la revalorizacion producida como consecuencia de la evolucion favorable de los
mercados. Asimismo, también es destacable, aunque en menor medida, el incremento patrimonial de
las redes de terceros, con crecimientos de un 48% en 2006 y un 76% en 2005. El patrimonio de estas
redes representa en 2006 el 19% del patrimonio total del Grupo, frente al 22% en 2005 y 17% en
2004.

Renta 4 distribuye sus productos a través de redes de terceros y ofrece sus servicios de intermediacion
a otros intermediarios financieros, lo que supone una cierta dependencia del mantenimiento de los
contratos suscritos. Entre estos acuerdos, destacan por su importancia los suscritos con ING Direct,
relativos a la comercializacion en exclusiva por parte de esta entidad del fondo de inversién ING
Direct Fondo Naranja Renta Fija FI, y del fondo de pensiones ING Direct 5 FP (patrimonio
gestionado), asi como el contrato de intermediacién de operaciones en bolsas nacionales e
internacionales y la depositaria de los valores de clientes del broker Naranja (patrimonio
administrado).

En el ejercicio 2006, los ingresos generados por ING Direct fueron de 4.195 miles de euros, lo que
equivale a un 7,55% de los ingresos totales y un 9,77% del total de comisiones. El patrimonio
ascendi6 a 445.306 miles de euros, un 13,16% sobre el patrimonio total de Renta 4.

En el ejercicio 2005, los ingresos generados ascendieron a 2.270 miles de euros, lo que representaba
un 5,54% de los ingresos totales y un 7,45% del total de comisiones. El patrimonio alcanz6 la cifra de
191.618 miles de euros, lo que equivalia a un 9,72% del total patrimonio de Renta 4.
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En el ejercicio 2004, los ingresos ascendieron a 1.119 miles de euros, lo que suponia un 3,44% de los
ingresos totales y un 4,52% del total de comisiones. El patrimonio ascendié a 90.005 miles de euros,
representando un 6,20% del total patrimonio de Renta 4.

El aumento en 2006 del numero de cuentas de terceros en un 56%, es achacable en gran parte, al
incremento de cuentas procedentes de ING Direct, que son las que mayor peso tienen sobre esta red.
En el afio 2006 las cuentas procedentes de esta entidad representaban el 67% del total de cuentas de
terceros, frente al 55% en 2005 y 43% en 2004.

(b) Desglose de ingresos y margenes por segmentos de actividad

A continuacién se muestran los ingresos y los margenes, desglosados por segmentos de actividad, para
los ejercicios 2004, 2005 y 2006:

% sobre % sobre % sobre
total total total Var. Var.
(miles de euros) 2006  Ingresos 2005 Ingresos 2004  Ingresos 06/05 05/04
Intermediacion..........cccoceevveerrrceriennnn 36.423 66%  24.691 60% 22.172 68% 48% 11%
Gestion de activos .........ccoeveevreeieceene. 11.810 21% 9.265 23% 7.208 22% 27% 29%
Servicios corporativos y otros.............. 7.298 13% 6.995 17% 3.174 10% 4% 120%
Total Ingresos ™ ..o, 55,531  100%  40.951  100% 32554  100% 36% 26%

(*) Los ingresos no recogen el importe de las operaciones internas por ingresos y gastos reciprocos que se registran entre los distintos
segmentos de negocio. Las transacciones internas se eliminan en el proceso de consolidacion.

La aportacion de cada segmento al Total Margen Bruto para los ejercicios cerrados a 31 de diciembre
de 2004, 2005 y 2006 es la siguiente:

%

sobre % sobre % sobre Var. Var.
(miles de euros) 2006 total 2005 total 2004 total 06/05 05/04
Intermediacion ..........cc.ccceoveenae 28.818  73,35%  21.147 72,27%  19.116  79,72%  36,27%  10,62%
Gestion de activos ..........c.ccceeee.. 5.180 13,19% 2.851 9,74% 2.023 8,44%  30,77%  40,93%
Servicios corporativos y otros ..... 5.288 13,46% 5.264 17,99% 2.839 11,84% 0,46% 88,30%
Total Margen Bruto @ .............. 39.286 100,00% 29.262 100,00% 23.978 100,00% 34,26% 22,04%

@ El margen bruto incluye ingresos - gastos +/- resultado de operaciones financieras +/- diferencias de cambio.

La siguiente tabla muestra la aportacion de cada segmento al Margen Ordinario para los ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006:

% sobre % sobre % sobre Var. Var.
(miles de euros) 2006 total 2005 total 2004 total 06/05 05/04
Intermediacion ............c......... 10.288 75,29% 6783 70,29% 6.919 97,07% 51,67% -1,97%
Gestion de activos ................. 1.316 9,63% 119 1,23% -160 -2,24% 1.005,88%  -174,38%
Servicios corporativos y otros 2.061 15,08% 2.748 28,48% 369 5,18% -25,00%  644,72%

Total Margen Ordinario ™.  13.665 100,00% 9.650 100,00% 7.128 100,00% 41,61% 35,38%

@ El margen ordinario incluye el margen bruto (-) gastos de personal (-) gastos generales.

Cabe destacar que el nivel de desglose hasta el margen ordinario realizado por la Sociedad en el
Folleto difiere del incorporado en los estados financieros consolidados preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera, debido a que en estos Ultimos sélo se desglosa
hasta el margen bruto. La Sociedad ha distribuido los gastos de personal imputando directamente a
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cada segmento el coste correspondiente a los empleados asignados a un segmento en concreto.
Asimismo, los costes correspondientes a los empleados que no pueden ser clasificados en ningln area
concreta o que debido a que las actividades que realizan se prestan indistintamente en varios
segmentos a la vez (alta direccion, sistemas de informacion y tecnologia y servicios administrativos
centrales) se han imputado segin el peso de cada area sobre el total de los ingresos. Los gastos
generales no asignados directamente a un segmento se han imputado a cada segmento en funcidon del
numero de empleados asignado a cada segmento. El porcentaje que representan los costes indirectos
con respecto a los costes totales asciende a un 18% al 31 de diciembre de 2006. El Grupo tiene la
intencion de mantener para las cuentas consolidadas bajo criterio NIIF de ejercicios futuros el nivel de
desglose y el criterio de imputacion de costes expresados en el Folleto.

Las cifras del 2004 se han obtenido bajo los criterios establecidos por la Circular 1/1993,
mientras que los ejercicios 2005 y 2006 se han elaborado segun criterios NIIF. A efectos de
determinar el margen ordinario del ejercicio 2004, la compafiia lo ha homogeneizado a los
desgloses utilizados bajo normas NIIF para que de esta forma sea mas facil su comparativa
(no se ha tenido en cuenta la amortizacion del fondo de comercio de consolidacion, que bajo
la Circular si aparece recogida en el margen ordinario y se han afiadido los resultados por
valoracion de moneda extranjera, que no aparecian incluidas dentro del margen ordinario, ya
que en la Circular 1/1993, tenian la consideracion de resultados extraordinarios).

Para un mayor detalle de la evolucion de los ingresos y mérgenes por segmento durante el periodo de
informacidn historica y durante el primer semestre de 2007, véase los apartados 9.2 y 12.1 del presente
Documento de Registro.

(c) Desglose de ingresos por su naturaleza

La siguiente tabla muestra el desglose de los ingresos por su naturaleza percibidos por el Grupo para
los ejercicios 2004, 2005 y 2006:

Var Var
(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004

Comisiones Percibidast ... 42.927  41% 30.457 23% 24.758
%6 SODYE LO1AL TNGIESOS ..ot 77,30% - 74,37% - 76,05%
Ingresos y rendimientos asimilados®............c.ccocvovveoreerercnenn, 9.963  52% 6.551  -16% 7.796
26 SODTE 101l TNGIESOS ... 17,94% - 16,00% - 23,95%
Rendimientos de instrumentos de capital (dividendos BME).... 2.641 33% 3.943 - -
26 SODTe 101l TNGTESOS ..ot 4,76% - 9,63% -

Total INGresoS NEt0S.........coviiiiieieieere e 55.531 36% 40.951 26% 32.554

@ Excluidas las transacciones internas intragrupo.
@ En el afio 2004 esta partida incluye los rendimientos de instrumentos de capital (intereses de deuda publica y de intermediarios
financieros).

Para un mayor detalle de la evolucidon de los ingresos por su naturaleza durante el periodo de
informacidn historica y durante el primer semestre de 2007, véase los apartados 9.2 y 12.1 y para
obtener la informacion sobre el desglose de comisiones véase el capitulo 20 del presente Documento
de Registro.
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6.1.1.3 Factores clave
Los factores claves del negocio desarrollado por Renta 4 son fundamentalmente los siguientes:
(i) Evolucion del mercado

La actuacion de los grupos de servicios de inversion y gestion de activos, como es el caso de Renta 4
estd muy ligada a la evolucion de los ciclos econémicos y a la coyuntura de los mercados,
especialmente en lo referido a la rentabilidad y volatilidad. Aunque actualmente la economia contintia
en fase de crecimiento, en los Ultimos meses sus perspectivas han empeorado, rebajando las
estimaciones y se han comenzado a observar riesgos, tanto a nivel internacional, especialmente por la
crisis de confianza en el mercado de crédito y la posibilidad de que se traslade a otros mercados, como
en Espafia, donde se estan revisando a la baja las estimaciones de crecimiento de la economia para el
préoximo afio. A pesar de la tendencia bajista producida en los mercados fundamentalmente desde
junio de este afio, Renta 4 ha mantenido sus niveles de crecimiento de ingresos, en particular, en el
segmento de intermediacién, donde la evolucion ha sido positiva.

(ii) Competencia en el sector

Renta 4 opera en una industria en la que la presencia tanto nacional como internacional de empresas
dedicadas a servicios financieros es importante. Los bancos y cajas de ahorros, directamente o través
de sus filiales, desarrollan actividades de servicios de inversién contando con un gran numero de
clientes a los que ofrecer sus servicios y disponiendo de una amplia red de sucursales. Por otra parte,
los grandes bancos de inversién y gestoras internacionales cada vez tienen mayor presencia en Espafia.
Todas esas entidades ofrecen una amplia gama de productos y cuentan con economias de escala. Esta
competencia se acrecentara previsiblemente como consecuencia de la flexibilizacién del régimen de
actuacién transfronteriza dentro del territorio de la Unién Europea que se instaurara con ocasion de la
entrada en vigor de la normativa basada en la Directiva MiFID y que dara lugar a la entrada de agentes
vinculados a empresas de servicios de inversion extranjeras. Por tanto, aunque Renta 4 opera en un
sector de gran competitividad con pocas barreras de entrada, la caracteristica diferenciadora de la
Compafiia es ofrecer servicios especializados para clientes de patrimonio medio-alto frente a otras
entidades financieras, que tienen un caracter mas generalista (véase en el apartado 6.1.1.6. el
patrimonio medio de clientes de la red de propia frente a patrimonio medio de la red de tercero).

(iii) Amplia gama de productos

Disponer de una amplia oferta de productos y servicios especializados para atender la demanda de los
distintos perfiles de clientes es un factor clave en un sector maduro. Los clientes son cada dia méas
exigentes y la informacion sobre la oferta existente en el mercado es muy accesible. Renta 4 ha
potenciado una estructura abierta de producto, de tal forma que no sélo distribuye producto con marca
propia, sino que también distribuye productos de terceros (principalmente comercializacion de 1IC de
terceros) para complementar su propia oferta. No obstante, el peso en la cuenta de resultados de la
Compafila no es muy relevante, ya que en el afio 2006 las comisiones generadas por la
comercializacion de 11C de terceros fueron de 1.074 miles de euros.
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(iv) Amplia red de distribucion

Establecer canales de distribucién y comercializacion de los productos es un elemento clave en el
desarrollo de la actividad. Renta 4 mantiene un modelo de distribucidn en el que coexisten los canales
propios, principalmente la red de oficinas (56), con redes de terceros con las que se han alcanzado
acuerdos de comercializacién, que cada vez tienen mayor peso. Esta estructura de distribucion abierta
permite acceder de forma muy diversificada geograficamente a un gran nimero de clientes.

(v) Estrategia de valor afiadido y de margen

El Grupo Renta 4 ha basado su oferta de prestacion de servicios en un componente de valor afiadido y
servicios de calidad, evitando actuar mediante una estrategia de conseguir mercado a través de reducir
margenes. En el sector se ha producido erosion en las tarifas y Renta 4 se ha visto afectada en este
sentido, sobre todo en los productos derivados nacionales, habiéndolo compensado con altos
volimenes intermediados en renta variable nacional y con un mayor peso en los mercados
internacionales.

(vi) Uso intensivo de tecnologia y estrategia multicanal

El uso de las nuevas tecnologias es una ventaja competitiva en el negocio de prestacion de servicios de
inversion y gestion de activos. El Grupo Renta 4 ha hecho de la tecnologia un elemento fundamental,
tanto para la canalizacion de operaciones, como para la informacion a sus clientes y la gestion de todos
sus procesos de negocio, incluido el control de riesgos.

La coexistencia del canal tradicional compuesto por la red de oficinas, con el acceso a través de
Internet por PC, teléfono fijo, teléfono moévil mediante tecnologia Wap, I-mode, J2ME o tecnologias
similares, se basa en el concepto de entidad multicanal que busca la complementariedad entre los
distintos canales, siendo todos ellos herramientas comerciales de gran valor a la hora de prestar el
mejor servicio a los clientes.

A continuacion se muestran los canales existentes para la prestacion de los servicios del Grupo Renta
4:

] RED DE WAP, I-MODE,
SERVICIO OFRECIDO TELEFONO INTERNET OFICINAS J2ME

COMPRAVENTA DE CONTADO
- Compraventa de Acciones
- Compraventa derivados sobre renta variable

- Warrants

X X X X

-ETF

X X X X X
X X X X X

-Productos estructurados

COMPRAVENTA A CREDITO AL MERCADO
- Compraventa acciones

COMPRAVENTA DEUDA PUBLICA
COMPRAVENTA RENTA FIJA PRIVADA
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ORDENES EN EUROMERCADO X - X
COMPRAVENTA DERIVADOS RENTA FIJA X X X
CONTRATACION DE IIC Y FONDOS DE

PENSIONES X X X
ASESORAMIENTO DE INVERSION X X X
ANALISIS BURSATIL X X X
EXTRACTO DE CUENTA X X X
INFORMACION SOBRE POSICIONES Y

SALDOS X X X

SERVICIO DE ALERTAS
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(vii) Reconocimiento de marca

La marca en este sector es un factor clave, de forma que el consumidor de productos y servicios de
inversion y gestion de activos suele asociar la rentabilidad o calidad de esos servicios a la marca en
concreto.

Tal y como se desprende del estudio de marca llevado a cabo por Shackleton (agencia de
comunicacién y publicidad) para Renta 4 durante el periodo 2006 y 2007, desde la especializacion en
servicios de inversion e independencia Renta 4 ha conseguido una imagen de marca reconocida
asociada inequivocamente al sector de servicios de inversion.

(viii) Equipo directivo con experiencia y trayectoria reconocida

El mercado en que opera Renta 4 depende de la capacitacion y reputacion del equipo directivo. La
mayor parte del equipo y su fundador se han mantenido durante 18 afios en el sector de servicios de
inversion y gestion de activos, lo que ha hecho que la marca “Renta 4” tenga prestigio en el sector.

6.1.1.4 Estrategia del Grupo

El Grupo Renta 4 considera que la demanda de servicios de inversion especializados, tanto por parte
de particulares, como por parte de instituciones, profesionales y empresas, aunque ya ha tenido un
desarrollo importante durante los Gltimos afios, va a continuar experimentando un ritmo creciente de
desarrollo en los afios venideros, teniendo en cuenta que pueden existir etapas en las que el
crecimiento del sector se ralentice o descienda como consecuencia de la situacion de los mercados y
evolucién del ciclo econdémico (ver Seccion Il de este Folleto). Renta 4 quiere mantener su
especializacion y no se plantea basar su crecimiento en extender su oferta a otras lineas de negocio
como venta de productos financieros de seguro, tarjetas de crédito y similares. EI Grupo considera que
una via clara de crecimiento es mantener la estrategia de hacer mas accesible al gran publico los
servicios especializados que presta.
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El Grupo tiene previsto crecer en su negocio mediante la potenciacion de los siguientes factores:

(i) Crecimiento de clientes, patrimonio e ingresos en cada una de las oficinas que actualmente
integran la red

La red de oficinas actual es capaz de crecer en clientes, patrimonio e ingresos sin que los costes
marginales se incrementen de forma sustancial. En este sentido, la red de oficinas es una de las
principales palancas de crecimiento de Renta 4. El objetivo de Renta 4 es conseguir intensificar la
actividad en las oficinas existentes y que progresivamente las oficinas méas recientes o que tienen
menor nivel de actividad vayan equiparando sus niveles de actividad a las oficinas mas antiguas o que
tienen mayor volumen. En la actualidad 12 de las oficinas de Renta 4 se encuentran en una fase
preliminar de desarrollo y 6 estan en proceso de inminente apertura.

La rentabilidad de la oficina se suele conseguir a partir del segundo o tercer afio desde su apertura.
Para que sea rentable una oficina la media de patrimonio gestionado en la misma suele situarse en el
entorno de los 10 millones de euros y el umbral de ingresos suele situarse en los 100.000 euros, con
unos costes acotados (alquiler del local y personal -al menos dos empleados por oficina-).

La evolucion natural y que la experiencia demuestra es que las oficinas, en una primera fase, captan
fundamentalmente clientes de intermediacion en Bolsa, para en una segunda fase, empezar a captar
clientes de gestion que generan ingresos mas recurrentes y con un mayor grado de venta cruzada, para
en una tercera fase acceder a patrimonios medios y altos de la plaza, y en una fase mas madura
empezar a establecer relaciones comerciales con las empresas. En este sentido la propia evolucion de
la red lleva de forma natural a un crecimiento mayor en los segmentos de gestién de patrimonio
medio-alto y en el segmento de servicios a empresas. Todo el proceso suele durar entre 5y 7 afios.

A continuacién se recoge de forma grafica la evolucion natural de una sucursal de Renta 4:

Intermediacion >, Gestion », Acceso a clientes con W, Acceso a clientes con > Servicios .
de activos patrimonios medios patrimonios altos de Corporate

4 5 -7 afios >

Esta experiencia adquirida de cdmo ha evolucionado la red y el comportamiento de los clientes, hace
considerar que, a corto plazo, las lineas de crecimiento que previsiblemente van a ir adquiriendo mas
relevancia y desarrollo son los servicios de intermediacion online y de gestion patrimonial privada
(GPP) y, a medio plazo, los servicios corporativos a empresas.

(ii)  Continuidad en la expansion territorial

El Grupo tiene previsto continuar con el proceso de expansion mediante la apertura de nuevas oficinas,
si bien a menor ritmo que el mantenido durante el Gltimo periodo, tanto en aquellas plazas (nicleos
urbanos con una determinado nivel de poblacion y con patrimonio medio-alto) en las que en la
actualidad no tiene presencia, como en aquellas ciudades mas importantes o poblaciones con mayor
interés comercial, en las que ya se encuentra presente con la apertura de segundas oficinas.
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Actualmente, se ha cumplido practicamente el objetivo de tener al menos una oficina en cada capital
de provincia. La apertura de nuevas oficinas se realizara de forma ordenada de tal manera que se
mantenga un adecuado equilibrio entre la consolidacion de las oficinas existentes y las nuevas que se
abran.

Renta 4 ya ha comenzado la apertura de las llamadas “mini-sucursales”, que son oficinas de menor
dimension y personal que las que forman la red bésica, localizadas en nicleos urbanos de interés
comercial y situadas en locales a pie de calle. Estas oficinas se apoyan comercialmente en la oficina
principal que suele ser la de la capital de la provincia. Se quiere continuar desarrollando esta linea en
un futuro como una de las vias para incrementar la imagen de marca, la red de distribucién y su
implantacion en el territorio nacional.

(iti)  Desarrollo tecnologico y oferta de nuevos productos y servicios “on line”

El Grupo considera primordial la velocidad de desarrollo tecnolégico como base para ofertar un
servicio o producto antes que la competencia cree un nicho de mercado para aquellos clientes mas
sensibles a los elementos innovadores. En este sentido es parte esencial de la estrategia de crecimiento
seguir ofreciendo nuevos productos y servicios que puedan también comercializarse “on line” con
apoyo de la red de oficinas, evitando incurrir en importantes costes adicionales.

(iv)  Intensificacion de la relacion con los actuales clientes

La amplia oferta de producto y servicio de Renta 4 permite incrementar los actuales niveles de
relacion con sus clientes, tanto para incrementar la vinculacion con los mismos mediante la ampliacion
de su cartera de productos como para desarrollar los productos de inversion que mas se ajustan a las
necesidades del cliente.

(v)  Adquisiciones

El Grupo mantiene la posibilidad de crecimiento mediante procesos de adquisicién de terceras
entidades, pudiendo plantear, en el futuro, la adquisicion de entidades vinculadas al mercado de
servicios de inversion y gestion de activos. Sin perjuicio de que a la fecha de registro del presente
Folleto no se ha adoptado ningun acuerdo al respecto, Renta 4 considera que las entidades objetivo
podrian ser sociedades que tengan entorno a 150-200 millones de euros en patrimonio gestionado.
Actualmente, como consecuencia de la préxima entrada en vigor de la normativa MiFID y las
dificultades de implantacion y costes que supone, podrian incrementarse las oportunidades de
adquisicion de algunas comparfiias de tamafio mediano y pequefio que prefieran no abordar las
reformas que tienen que acometer.
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6.1.1.5 Segmentos de actividad del Grupo Renta 4

A) INTERMEDIACION

a) Principales magnitudes del segmento de intermediacion de R4 SV

La siguiente tabla muestra los ingresos y margenes del segmento de negocio de intermediacion en los
gjercicios 2006, 2005 y 2004:

Var % % Var

(miles de euros) 2006 % consolidado  06-05 2005 consolidado 2004  consolidado 05-04

Comisiones percibidas.........c.ccocevevriiniennns 26.564 - 45,60% 18.245 - 14.762 - 23,59%
Intereses y rendimientos asimilados ........... 9.859 - 52,95% 6.446 - 5.846 - 10,26%
Rendimientos de instrumentos de capital.... - - - - - 1564 - -
Ingresos netos @) e, 36.423 65,59% 47,52% 24.691 60,29% 22.172 68,11%  11,36%
Ingresos brutos O e 42.847 - 39,24% 30.773 - 27135 - 13,41%
Margen Bruto............coceeeeviiienenicicne 28.818 73,35% 36,27% 21.147 72,27% 19.116 79,72%  10,62%
% del margen bruto s/ ingresos®............... 67,26% - -2,13% 68,72% - 70,45% - -2,45%
Margen Ordinario ........c.ccocveeverieireennennn 10.288 75,29% 51,67%  6.783 70,29%  6.919 97,07%  -1,97%
% del margen ordinario/ingresos @ ............ 24,01% - 8,93% 22,04% - 25,50% - -13,56%

(1) Enlos ingresos brutos se incluyen las comisiones percibidas correspondientes a la comercializacion de las 11C gestionadas por el area
de Gestion de Activos. Al ser una operacion intragrupo se eliminan en el proceso de consolidacion (los importes han sido 6.424, 6.082
y 4.963 miles de euros durante el 2006, 2005 y 2004, respectivamente).

(2)  Ingresos netos: ingresos brutos — ingresos intragrupo eliminados.

(3) La compafiia ha considerado que en célculo del ratio de los margenes sobre ingresos, es mas eficiente tomar como dato los ingresos
brutos, ya que el area de intermediacion soporta los costes asociados a la comercializacién de 1ICs gestionadas por el segmento de
gestion de Activos. En los margenes de este segmento van incluidos los intereses pagados al 4rea de servicios corporativos por la
cesion de activos de renta fija. Al ser una operacion intragrupo, se elimina en el proceso de consolidacion (los importes han ascendido
a 107, 87 y 41 miles de euros durante los ejercicios 2006, 2005 y 2004, respectivamente). La suma de los margenes de cada segmento
es igual al total margen de la compafiia, ya que sobre el importe total se han descontado los gastos e ingresos reciprocos entre los
segmentos.

b) Descripcion de la actividad de intermediacion

El Grupo Renta 4 desarrolla la actividad de intermediacion desde la constitucion de R4 SV, en 1989.
La actividad se limitaba en un principio a los mercados nacionales y a los valores de los mercados
internacionales mas importantes. En el transcurso de los dieciocho afios transcurridos, la actividad de
intermediacion se ha ido ampliando mediante la incorporacion de nuevos productos de mercados
internacionales y mediante la comercializacion de productos de terceras entidades, como las IIC
nacionales e internacionales.

Si bien Renta 4 no tiene un perfil determinado de cliente, existe un predominio del segmento
denominado “retail”, que representa aproximadamente un 82% del total de su clientela y es el que ha
realizado mayor nimero de operaciones. Asimismo, la operativa mas habitual de este tipo de cliente
“retail” es realizada on-line, en 2006 el 78% de las operaciones y el 67% de las comisiones han sido
efectuadas a través del canal on-line.

Hay que destacar que una parte de las comisiones de intermediacion vienen generadas indirectamente
por la gestion de activos representando en 2006 aproximadamente un 17% del total (ejecucion de
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ordenes procedentes de 1IC, fondos de pensiones y contratos de gestién discrecional de carteras),
frente a un 23% en 2005 y un 22% en 2004.

La naturaleza de los ingresos por comisiones del segmento de intermediacion es la siguiente:

Comisiones aplicadas por Renta 4 en la compra-venta de valores e instrumentos financieros.

Las comisiones aplicadas a los clientes se establecen en un porcentaje determinado sobre el
volumen de efectivo de cada orden ejecutada en el mercado, a excepcién de la operativa en
derivados, cuyas comisiones se establecen mediante una comision fija por cada contrato. Las
tarifas aplicadas en mercados nacionales difieren de las establecidas en los mercados
internacionales, siendo estas Ultimas normalmente de importe mayor. La razén de la disparidad de
tarifas entre ambos mercados se fundamenta en el hecho de que Renta 4, al contrario que en los
mercados nacionales, no es entidad miembro de los mercados de valores internacionales, debiendo
utilizar a otras entidades en la intermediacion, entidades que a su vez cargan sus respectivos costes
a Renta 4.

A modo de ejemplo, las comisiones estandar de intermediacion en bolsa nacional (mercado de
intermediacion mas representativo) son de un 0,15% sobre el efectivo de la operacion para
operaciones de entre 2.000 y 15.000 euros y 3 euros + 0,10% del efectivo para operaciones a partir
de 15.000 euros, mientras que en las comisiones de intermediacion "trading" para el mismo
mercado, la comision se reduce hasta la mitad.

Comisiones de comercializacién de lIC.

Estas comisiones por la comercializacion y distribucién de las 11C las abonan las distintas gestoras
El importe que recibe Renta 4 es un porcentaje de la comision de gestién que la gestora cobra al
fondo que gestiona. Las comisiones de gestion se aplican porcentualmente sobre el patrimonio
total de la lIC.

El segmento de intermediacion engloba el servicio de tramitacién y ejecucion de drdenes que
comprende los siguientes servicios:

Transmision y liquidacion de 6rdenes:
(i) Transmision de 6rdenes al mercado correspondiente para su ejecucion.

(i) Liquidacion de la operacion, en su caso. Tanto los clientes institucionales como minoristas
pueden optar por liquidar a través de R4 SV sus operaciones o realizar dicha liquidacion a
través de la entidad por ellos indicada. En la actualidad, la practica totalidad de los
clientes minoristas operan y liquidan sus operaciones a través de su cuenta en R4 SV.

Analisis: Informacion y asesoramiento sobre inversiones, si asi lo desea el cliente. EI Grupo Renta
4 facilita de forma gratuita:

0] Anadlisis técnico y fundamental sobre indices y valores de los principales mercados
bursétiles.
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Recomendaciones diarias sobre compra-venta de valores, comentarios del mercado y

riesgo-pais.

Carteras modelo elaboradas por el departamento de analisis.

Informacion sobre posiciones, operaciones y valores:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

Comunicacion al cliente de la transaccion tan pronto como ésta se ha ejecutado.

Remision de informes periddicos a los clientes sobre el estado de su cuenta y las

operaciones efectuadas.

Informacion en tiempo real de las cotizaciones en la mayoria de los mercados a través de
Renta4.com. Los clientes operativos disponen de acceso gratuito en tiempo real a las cinco
primeras posiciones de cada valor respecto al precio de cotizaciéon (profundidad de

mercado).

Servicio gratuito de alertas: el cliente puede solicitar que se le envie a través de mensajeria

telefonica (SMS) informacidn inmediata sobre cotizaciones y transacciones efectuadas.

Listado de Alertas disponibles :

Alertas de ejecucion: Se reciben en tiempo real las ejecuciones y cancelaciones de las
ordenes de clientes en los mercados siguientes: Bolsa nacional, bolsa internacional,
derivados nacionales e internacionales

Alertas sobre mi posicion. Se recibe informacion sobre la valoracion de la cartera del
cliente y su situacion patrimonial en estricto tiempo real.

Alertas de cotizaciones: Se recibe la cotizacion de las acciones en el teléfono movil
del cliente.

Boletin diario: Se recibe cada mafiana en el correo electronico del cliente un avance
sobre los mercados, recomendaciones del Grupo y un calendario de eventos a tener en
cuenta en la jornada bursatil.

Boletines semanales: Semanalmente se envia a los clientes el boletin preparado por el
departamento de analisis del Grupo.

“R4 analiza tus valores*: Se envia semanalmente al cliente todas las notas de analisis
publicadas por el Grupo, sobre los valores de su cartera, o sobre los valores definidos
por el cliente.

Noticias y promociones: Se mantiene informado al cliente de las novedades que van
apareciendo en el portal www.r4.com, asi como de los nuevos productos y
promociones.

Informacidn online de las transacciones efectuadas y el estado de la cuenta del cliente.
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El siguiente cuadro expone de manera descriptiva los servicios ofrecidos por el Grupo Renta 4 en la
actividad de intermediacion:

Analisis Informacion
* Analisis Técnico y Fundamental sobre indices y * Notificacién periédica de operaciones
valores. » Informes peri6dicos de la posicién y el estado de
« Recomendaciones diarias. la cuenta del cliente.
« Comentarios de mercado. « Renta4.com: informacion en tiempo real de
¢ Gestion de Riesgos. cotizaciones, transacciones, estado de la cuenta,
- Carteras modelo. alertas.

Analisis y evaluacion sobre la actualidad
econdmica.

Transmision y liquidacion
de ordenes

« Ejecucién de 6rdenes en el mercado.
« Liquidaci6n de operaciones.

Renta 4 desarrolla su actividad de intermediacion posibilitando el acceso a la mayor parte de los
mercados financieros internacionales tal y como se expone a continuacion:

Renta variable en mercados nacionales e internacionales y derivados nacionales e
internacionales comprende la compra-venta de acciones en el mercado nacional, compuesto por las
Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao. Estas cuatro bolsas se encuentran conectadas entre si
mediante el Sistema de Interconexién de las Bolsas Espafiolas (SIBE). R4 SV es miembro de estas
cuatro bolsas asi como del mercado espafiol MEFF (R4 SV es miembro negociador, liquidador y
custodio), donde se negocian productos derivados de renta fija y variable. Asimismo es entidad
participante de Iberclear, depositario central de valores espafiol, encargado del registro contable y de la
compensacion y liquidacion de los valores admitidos a negociacion en las Bolsas espafiolas, en el
Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, en AIAF y Latibex. EI Grupo Renta 4 oferta la
contratacién en estos mercados desde su creacion en 1988, permitiendo la contrataciéon bursatil a
través de su pagina web desde 1999 en el caso de acciones y 2001 en el caso de derivados.

Ademas de ser miembro de las cuatro bolsas de valores espariolas, R4 SV ofrece al inversor el acceso
a las bolsas de valores y derivados internacionales a través de otros intermediarios financieros con los
que R4 SV tiene suscritos los correspondientes acuerdos. A fecha 30 de junio de 2007, R4 SV
mantiene acuerdos con Goldman Sachs Group, Merrill Lynch Group, Instinet, ADM Investor Services
International Limited, BNP Paribas y Kepler Equities.
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Las principales Bolsas internacionales a las que R4 SV da acceso a sus clientes son las siguientes:

-Amex (EEUU) * -Estocolmo (Suecia) * -Milén (ltalia) * -Singapur (Indonesia)
-Amsterdam (Holanda) * -Helsinki (Finlandia) * -Nasdaq (EEUU) * -Suiza

-Atenas (Grecia) -Hong Kong (China) -NYSE (EEUU) * -Tokio (Japdn)
-Australia -Jasdaq (Japon) -Osaka (Japon) -Toronto (Canada)
-Bangkok (Tailandia) -Lisboa (Portugal) * -Oslo (Noruega) -Vancouver (Canada)
-Bruselas (Bélgica) * -Londres (Reino Unido) * -Paris (Francia) * -Viena (Austria)
-Dublin (Irlanda) -México -Seul (Corea) -Xetra (Alemania) *

(*) Bolsas habilitadas para la contratacién a través de www.R4.com

Los mercados oficiales de derivados internacionales en los cuales se puede invertir a través de R4 SV
son los siguientes:

-CBOT (EEUU, ver -Eurex (Alemania, ver  -HKEX (Hong Kong- -SFE (Australia, ver  -TIFFE (Jap6n, ver

glosario) * glosario) * China, ver glosario) glosario) glosario)
-Euronext LIFFE

-CME (EEUU, ver (Varios paises, ver -NYMEX (EEUU, ver -SGX (Indonesia, ver

glosario) * glosario) * glosario) glosario)

(*)  Mercados de derivados habilitados para la contratacion a través de www.R4.com

Asimismo, el Grupo Renta 4 facilita desde mayo de 2005 la operativa online sobre commodities (ver
glosario) en los siguientes productos y mercados:

- Derivados sobre Petroleo y Gas, a través de NYMEX.
- Derivados sobre oro, plata, maiz, trigo, soja, aceite de soja y harina de soja a través de CBOT.

En los siguientes graficos se muestra la distribucion de ingresos de intermediacion segun el tipo de
mercado, tipo de activo y tipo de canal:

Tipo de mercado

22%

78%

O Nacional EInternacional ‘
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Tipo de activo

24%
1%

75%

O Renta variable ORenta fija @ Derivados

Tipo de canal

60%

|E0n line MO line |

Renta Fija es una actividad residual de R4 SV. Desde 1989 se puede acceder a la negociacion en los
siguientes mercados financieros:

- Deuda Publica del Estado, valores depositados en la Central de Anotaciones del Banco de
Espafia, mediante subastas o negociacion en el mercado secundario.

- Euromercado: Emisiones mundiales depositadas y liquidadas a través de Euroclear.
- Renta Fija Bursatil.
- Renta Fija privada (AIAF).

El porcentaje de los ingresos que representa la intermediacion de la renta fija sobre el total de las
comisiones es muy reducido (alcanza menos del 1% del total de comisiones), debido a que los clientes
no dirigen sus inversiones hacia este mercado al ser las rentabilidades mas reducidas que en el
mercado de renta variable. Asimismo, otra razén para que el peso de la renta fija sea tan reducido es
gue AIAF es un mercado con poca liquidez y dirigido fundamentalmente a inversores cualificados.

Comercializacién de productos de IIC. El Grupo Renta 4 ademéas de comercializar desde 1991 sus
propias 1IC, desde el afio 1999 ejerce de comercializador de I11C de terceras entidades, principalmente
extranjeras. Asimismo y desde verano de 2007, con el objetivo de agilizar e incrementar la
comercializacion de este area de negocio y mejorar el servicio a sus clientes, el Grupo ha desarrollado
un portal de Internet especialmente dedicado a los Fondos de Inversion, “fondotop.com” en el que el
cliente puede acceder facilmente y con seguridad a la informacién, y suscribir, reembolsar y/o
traspasar los Fondos de méas de 85 gestoras, asi como ETF de terceros (ver glosario), lo que supone
acceder a una oferta de mas de 3.600 fondos, ademés de proporcionar herramientas para obtener
informacidn, seleccion y analisis de este tipo de IIC.
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Asimismo, dentro de este portal se ha desarrollado un buscador avanzado para seleccionar los fondos
gue mas se ajustan a los intereses de los clientes. Se pueden buscar fondos en funcién de la Gestora, el
cadigo ISIN, el nombre del fondo, las Estrellas de Morningstar o el perfil de riesgo. Los clientes
pueden elegir su fondo entre una amplia gama de condiciones:

- Por tipo y categoria del Fondo: Garantizados, Gestion alternativa, Mercado monetario,
mixtos, Renta fija, renta variable, sectoriales (ver glosario).

- Por rentabilidad, volatilidad, VaR, Sharpe ratio (ver glosario), asi como el cuartil de
rentabilidad en el que el fondo se encuentra en un periodo concreto y las diferentes
comisiones que se cobran.

Las Gestoras internacionales cuyos fondos comercializa el Grupo Renta 4, a 30 de junio de 2007, son

las siguientes:

NOMBRE GESTORA N° FONDOS NOMBRE GESTORA N° FONDOS
JPMORGAN AM 340 ROBECO 24
BLACKROCK MERRILL LYNCH IM 175 GLG PARTNERS LP 23
NORDEA INVESTMENT FUNDS S.A 164 WESTAM 18
JULIUS BAER INVESTMENT FUNDS 157 M&G INTERNATIONAL INVESTMENTS 18
BNP PARIBAS AM 141 HENDERSON GLOBAL INVESTORS 17
PIONEER INVESTMENTS 141 NEW STAR AM LTD 17
ING INVESTMENT 132 PIMCO 16
FIDELITY INVESTMENTS 126 ABERDEEN AM PLC 15
FRANKLIN TEMPLETON 125 EATON VANCE 15
CREDIT AGRICOLE FUNDS 124 MFS INVESTMENT MANAGEMENT 14
DWS INVESTMENTS 119 ALLIANCE BERNSTEIN 14
SCHRODER INVESTMENT 115 CARMIGNAC GESTION FRANCE 13
UBS GLOBAL AM 108 CAPITAL AT WORK 12
CREDIT SUISSE 99 AXA INVESTMENT MANAGERS PARIS 12
DEXIA AM LUX 97 IXIS AM 10
HSBC GLOBAL INVESTMENT FUNDS 95 NEWTON INVESTMENT FUNDS 8
INVESCO GT AM PLC 91 DWS INVESTMENTS, S.A. 8
PICTET FUNDS 88 LEHMAN BROTHERS AM LTD 7
FORTIS INVESTMENTS 83 CREDIT AGRICOLE AM FRANCE 5
ABN AMRO AM 75 DEKA BANK DEUTSCHE GIROZENTRALE 4
GOLDMAN SACHS AM 71 CPR AM 2
MORGAN STANLEY INVESTMENT 65 UOB GLOBAL CAPITAL (DUBLIN) LTD 2
SG AM 63 CARMIGNAC GESTION LUXEMBOURG 2
UNION INVESTMENT 50 CALLANDER MANAGERS S.A. 2
UBP GESTION INSTITUTIONNELLE 49 CONVENTUM 2
AVIVA MORLEY 49 ADI ALTERNATIVE INVESTMENTS FRANCE 1
BARING AM 43 JPMORGAN FLEMING AM (LIQUIDITY) 1
EDMOND DE ROTHSCHILD AM 42 DWS (Al) 1
MELLON GLOBAL INVESTMENTS 40 DB PLATINUM 1
AXA INVESTMENT MANAGERS 40 DWS INVESTMENTS GMBH 1
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AXA ROSENBERG INVESTMENT 38 GARTMORE INVESTMENT MANAGEMENT 1
AMERICAN EXPRESS AM LTD 36 DB REAL ESTATE INVESTMENT GMBH 1
SKANDIA GLOBAL FUNDS 36 EDMOND DE ROTHSCHILD AM SA (Al) 1
OYSTER AM 32 OPPENHEIM-PRAMERICA 1
JANUS CAPITAL INTERNATIONAL 30 J & W SELIGMAN & CO INC 1
VONTOBEL AM 30

Canales utilizados por R4 SV en la actividad de intermediacidon

Los clientes de R4 SV, firmando un Unico contrato, pueden transmitir sus érdenes por diversos
canales: Presencialmente en las oficinas de R4 SV, telefonicamente, a través de Internet, a través del
Terminal Renta 4 o través del sistema telefénico WAP, 1-mode, Java (ver glosario).

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

Ordenes presenciales: Los clientes pueden acudir personalmente a la oficina correspondiente y
transmitir la orden de compra o venta de valores al personal del Grupo. La orden se remite a R4
SV a través de un sistema de redireccionamiento de érdenes (conocido como “routing ) para su
ejecucion en el mercado correspondiente.

Ordenes telefnicas: Los clientes pueden transmitir igualmente drdenes telefonicas a su oficina,
identificandose por una clave personal de su cuenta. Las llamadas quedan grabadas y archivadas
en el fichero preceptivo correspondiente, momento a partir del cual la orden se gestiona del
mismo modo que las 6rdenes presenciales.

Ordenes a través de Internet: A través de la intermediacion on-line se obtiene rapidez y
seguridad en la remision de las 6rdenes y su redireccionamiento al mercado correspondiente. El
servicio Renta4.com se presta por parte de R4 SV y permite al Grupo poner a disposicion de sus
clientes un elevado nimero de servicios y un volumen de informacién y analisis dificil de poder
facilitar de forma casi inmediata y sin coste por ningln otro canal. El cliente, una vez dado de
alta en este servicio, dispone de una clave de acceso (usuario y contrasefia) que permite su
identificacion.

Ordenes a través de Renta 4 Trader Terminal: Renta 4 Trader, Terminal que se ha distribuido a
partir de este afio 2007, es un servicio profesional de contratacion de valores e informacién de
cotizaciones en tiempo real dirigido a clientes e instituciones con gran actividad en los
mercados de valores. Esta aplicacion se instala de forma automatica en el ordenador del cliente.
El proceso de identificacion del cliente es idéntico al seguido en el caso de transmision de
ordenes a través de Internet.

Ordenes a través de WAP, 1-Mode, Java: A través de estas plataformas, los clientes de Renta 4
pueden cursar 6rdenes en los mercados bursatil. EI proceso de identificacion del cliente es
idéntico al seguido en el caso de transmisién de drdenes a través de Internet.
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Factores clave de los servicios de intermediacion de R4 SV

El Grupo entiende como factores primordiales para el desarrollo de los servicios de intermediacion los
siguientes:

(i)

(i)

Evolucidn del mercado: La actividad de intermediacién de las empresas de servicios de inversion

estd estrechamente vinculada a la evolucion de los ciclos econdémicos y a la coyuntura de los
mercados. Esta dependencia es mas evidente en el segmento de intermediacién que en el de
gestion de activos. En épocas de bonanza econdmica y altas rentabilidades en los mercados se
incrementa el nimero de inversores, de operaciones bursatiles y por tanto de los ingresos en
intermediacion a mayor ritmo que el que pudiera producirse en el area de gestion de activos. Sin
embargo, y debido a las actuales incertidumbres del mercado (ver apartado 6.2.2 del presente
Documento de Registro) podria producirse en el futuro un crecimiento en la actividad de
intermediacion més moderado.

Rapidez, facilidad y seguridad en la transmision-ejecucion de las érdenes: La rapidez en la

introduccion, confirmacidn y ejecucion de las drdenes constituye un factor clave para el éxito de
las entidades que ofrezcan servicios de intermediacion. Consciente de ello, el Grupo Renta 4
ofrece un servicio de intermediacion con una alta velocidad transaccional. Los sistemas técnicos
del Grupo estéan estructurados de tal forma que la confirmacidn al cliente de los diferentes estados
de la ejecucion de la orden puede ser practicamente inmediata. Asimismo, tanto en los saldos de
cada cliente como en su cartera se reflejan la realizacion de la suma de las operaciones de
compraventa nada mas ejecutarse la misma.

Esta capacidad tecnolégica permite al Grupo verificar la cuenta de cada cliente cada vez que éste
introduce o emite una orden de compraventa de valores, de tal forma que el propio sistema tiene
alertas para advertir en el caso de que un cliente quiera vender acciones que no posee en cartera, 0
que pueda comprar acciones por un efectivo superior a su limite operativo autorizado.
Adicionalmente, al reflejarse de forma inmediata en la cuenta las operaciones bursatiles, los
clientes pueden realizar operaciones de compraventa intradia, es decir, pueden vender durante una
sesion bursétil los valores que han comprado ese mismo dia.

Por otra parte, el sistema tecnol6gico implantado en Renta4.com permite a los clientes introducir
sus Ordenes en el sistema 24 horas al dia, 7 dias a la semana, con validez por un periodo maximo
de 90 dias, siempre que el mercado correspondiente lo permita. Dicha funcién facilita a los
clientes la toma de decisiones sin necesidad de transmitir las 6rdenes en el limitado horario de
mercado y permite introducir 6rdenes cuya ejecucion puede realizarse al cabo de varios meses sin
que sea preciso llevar un seguimiento de las mismas. Cualquier orden introducida y no ejecutada
a través del sistema Rentad.com puede ser anulada o modificada por el cliente en cualquier
momento. Asimismo, el sistema de transmision de Ordenes a través de Internet permite el
establecimiento de dos tipos de érdenes:

- Ordenes con “Stop loss”, tanto para valores de mercados nacionales como internacionales,
gue son o6rdenes condicionadas de compraventa de valores, y cuyo envio al mercado queda
a expensas de que se cumpla la condicion de activacion previamente fijada por el propio
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cliente. Cuando dicha condicidn se cumple, se envia a mercado una orden a cambio fijo, a
mercado o por lo mejor, a eleccion del usuario en cada operacion.

- Ordenes con “Stop Dinamico”, que permiten definir el porcentaje méaximo que se esta
dispuesto a dejar de ganar desde un maximo.

En relacidn con la seguridad en la transmisién de las ordenes, tanto en el ambito de la contratacion a
través de medios telematicos, como por medios tradicionales (ordenes telefénicas y presenciales),
Renta 4 tiene implantados distintos procesos de identificacion de los clientes que garantizan que las
Ordenes sean seguras.

(iii) Proceso de innovacion continuada y gama creciente de productos y servicios: El Grupo Renta 4

(iv)

v)

ha tenido, entre sus prioridades, el desarrollo de productos y servicios novedosos, manteniendo
una amplia oferta y gama de productos a través de una arquitectura abierta de comercializacion y
distribucion. En este sentido, R4 SV introdujo, por ejemplo, la contratacién online de derivados
de MEFF (afio 2001) y la contratacion de determinadas commodities como petroleo y gas (2005),
oro, plata, trigo, maiz y soja (2006). Asimismo, Renta 4 desde el afio 2006 ofrece productos
estructurados y ETF’s siendo el objetivo de Renta 4 que de manera on line se pueda contratar en
todos los mercados.

Valor afadido y calidad de servicio: Renta 4 pretende, en su modelo de intermediacion, ofrecer
servicios de valor afiadido tales como el asesoramiento, atencion telefonica y herramientas de
ayuda a sus clientes para que puedan tomar mejor sus decisiones. En este sentido la propia pagina
“web” tiene numerosos servicios de ayuda para los clientes, tales como acceso permanente a
comentarios de mercado y de analisis, acceso a bases de datos de analistas sobre empresas de
todas las Bolsas principales del mundo, servicios de alertas, acceso a comentarios técnicos y a
herramientas gréaficas, entre otras, las descritas en el apartado C.4.3 de este epigrafe bajo la
categoria de servicios adicionales al clientes y que se prestan de manera gratuita.

Tarifas: EI Grupo Renta 4 no pretende basar su estrategia competitiva en el precio ("discount
broker"), pero considera esencial ofrecer sus servicios con tarifas atractivas y adaptadas a su
segmento de clientela.

El Grupo no tiene una estrategia de marketing basada en competir en precios, sino en calidad del
servicio, lo cual no es obstaculo para disponer de unas tarifas que la Sociedad considera atractivas
en relacion con la competencia.

Las operaciones ordenadas a través de los canales teleméticos permiten aplicar unas comisiones
inferiores a las establecidas para las ejecuciones de las érdenes cursadas a través de los canales
tradicionales (teléfono y red de oficinas). Asimismo, se aplican tarifas especiales para las
operaciones "intradia".

La estructura de comisiones se establece en funcion de los distintos mercados (siendo, en general
mas caras las de mercados internacionales), productos y tipos de cliente, de tal forma que
partiendo de unas tarifas generales, se establece una banda de fluctuacién, con unos méaximos y
minimos, que permite un sistema de fijacion de precios flexible, y posibilita una actuacién
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competitiva y de adaptacion por parte de la red comercial a las circunstancias concretas del
cliente.

Durante los altimos afios se ha producido una erosion en las tarifas que se ha visto compensada
por el incremento del volumen de negociacion..

El Grupo Renta 4 sigue, en cualquier caso, una politica de precios conservadora. Aunque se
pretende ofrecer al mercado precios competitivos, el principal argumento de venta es la calidad
del producto y/o servicio y no su precio.

Uso intensivo de la tecnologia: EI modelo de negocio de Renta 4 se basa en una plataforma

tecnoldgica integrada. La automatizacion de los sistemas aplicados y la implantacién de nuevas
tecnologias permite el incremento del ndmero de clientes y del ndimero de operaciones
canalizadas, la ampliacion de la oferta de productos y la calidad del servicio, todo ello sin
necesidad de aumentar en la misma proporcion los gastos de personal y tecnologia del Grupo. El
modelo tecnoldgico implantado permite una estructura multicanal, con un alto grado de
automatizacion de las tareas operativas y de administracion y de procesamiento de 6rdenes. Esto
facilita que la red de ventas pueda centrarse en tareas comerciales y de atencidon al cliente, y
permite la prevencion de errores operativos, lo que finalmente redunda en un mejor servicio y
menores costes.
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d) Datos de la actividad

A continuacion, se recogen las comisiones percibidas, desglosadas por mercado, para los ejercicios
2004, 2005 y 2006:

MERCADO Var Var
(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Bolsa nacional .............ccccoiiiiiiiii s 16.613 43,46% 11.580 44,82% 7.996
% sobre Total Comisiones Intermediacion...................... 62,54% - 63,47% - 54,17%
Bolsa internacional .............cocuveiiiiii i 2.345 72,55% 1.359 27,85% 1.063
% sobre Total Comisiones Intermediacion...................... 8,83% - 7,45% - 7,20%
Derivados Nacionales............ccocoviiininiiiiicciis 3.119 -3,02% 3.216 -21,20% 4.081
% sobre Total Comisiones Intermediacion...................... 11,74% - 17,63% - 27,65%
Derivados internacionales...........ccocevceeeeciiee e, 3.179 168,72% 1.183 12,24% 1.054
% sobre Total Comisiones Intermediacion...................... 11,97% - 6,48% - 7,14%
Renta fija Nacional ...........cccooeiiniiiineice e 155  162,71% 59 11,32% 53
% sobre Total Comisiones Intermediacion...................... 0,58% - 0,32% - 0,36%
Renta fija internacional............ccccocviiiiniieiniiiene e 79 -72,66% 289 90,13% 152
% sobre Total Comisiones Intermediacion...................... 0,30% - 1,58% - 1,03%
Comercializacion IIC terceras entidades...........cc.cccvevvenneen. 1.074 92,13% 559 53,99% 363
% sobre Total Comisiones Intermediacion...................... 4,04% - 3,06% - 2,46%
Total Comisiones Intermediacion..............cceevvvevveevnnnne. 26.564 45,60% 18.245 23,59% 14.762

Los ingresos por comisiones (sin incluir las procedentes de otros segmentos de actividad) del area de
intermediacion ascendieron a 26.564 miles de euros en el ejercicio 2006 incrementandose un 46%
respecto a 2005. Estos ingresos representan en 2006 el 62% de los ingresos por comisiones
consolidados del Grupo, mientras que en los dos afios anteriores representaban el 60%, habiendo
incrementado su representatividad en dos puntos porcentuales. La favorable evolucion de los
mercados bursétiles y, en especial, del mercado de valores espafiol -con una revalorizacion del Ibex-35
en un 32%-, donde se concentra el mayor volumen de operatividad del Grupo, ha sido una de las
causas de este incremento de los ingresos. De hecho, unos de los incrementos mas altos se han
producido en los ingresos del mercado bursatil nacional, con un aumento del 43% respecto a 2005,
aunque hay que destacar también las fuertes subidas de la contratacion en Bolsas internacionales
(+73%) y en Derivados internacionales (+169%), tendencia que continda en el primer semestre de
2007. Los ingresos en renta fija (nacional e internacional) mantienen un caracter residual, con un peso
relativo inferior al 1% en 2006.

Como anteriormente se ha expuesto, el negocio de intermediacion continda siendo el segmento que
més aporta a los ingresos totales del Grupo, aunque hay que tener en cuenta que parte de las
comisiones de intermediacion derivan de los clientes de gestion de patrimonios, por lo que cuanto mas
crece el patrimonio bajo gestién, mas crece la intermediacién derivada del mismo. Por otra parte, tal y
como anteriormente se ha indicado, la evolucion natural de las oficinas de la red les lleva, en una
primera fase de implantacion en la plaza, a captar mas clientes de intermediacion pura, para en fases
posteriores, captar progresivamente mas clientes de gestion y mas clientes en el segmento corporativo.
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La siguiente tabla muestra el nimero de operaciones efectuadas por el Grupo en el segmento de
intermediacion, desglosadas por mercado, para los ejercicios 2004, 2005 y 2006:

Var Var
MERCADOWYW (n° de operaciones) 2006 06/05 2005 05/04 2004
BolIsa Nacional ... 974.029 49,29% 652.462 43,40% 454.990
% sobre Total IntermediaCion ...............ccccuuueeeeeeeeeeenennnninin, 61,47% - 54,32% - 41,97%
Bolsa internacional............ccoveiviiiiiiiii s 68.065 48,21% 45.924 29,52% 35.457
% sobre Total Intermediacion....................ccccccevvvveeeeinn.... 4,30% - 3,82% - 3,27%
Derivados NACIONAIES.........oocuvveieieeiiriie e sree e 327.890 18,31% 277.141 -14,39% 323.723
% sobre Total IntermediaCion ...............uuueeeeeeeeeeeeeenennanin, 20,69% - 23,08% - 29,86%
Derivados internacionales ............cccoevveeievieeeiiei s 106.255 14,90% 92.479 -15,86% 109.916
% sobre Total Intermediacion....................ccccccccooevveevinn.... 6,71% - 7,70% - 10,14%
Renta fija nacional...........c.ccccoeveviiiiniiecce e 107.999 -18,68% 132.801 -16,98% 159.957
% sobre Total Intermediacion..................uveeeeeeeeeeeeeenn... 6,82% . 11,06% . 14,75%
Renta fija internacional ..o 432 87,83% 230 127,72% 101
% sobre Total IntermediaCion...............cccccuueeeeeueeeeuneennninin, 0,03% - 0,02% - 0,01%
Total Intermediacion...........occcvvveivvinseiseeee e 1.584.670 31,94% 1.201.037 10,78% 1.084.144

(1)  No se incluyen las operaciones de comercializacién en 11C de terceras entidades debido a que éstas por si mismas no generan ningdn
tipo de corretaje salvo que la propia IIC tenga comisién de suscripcion. La préactica totalidad de las I1C comercializadas por Grupo
Renta 4 no tienen comisién de suscripcion.

Como se desprende de la tabla anterior, el 61,47% de las operaciones ejecutadas en el ejercicio 2006
lo han sido en el mercado bursétil nacional, representando un incremento de siete puntos porcentuales
respecto a 2005 y casi de veinte respecto a 2004.

Aunque el peso relativo del nimero de operaciones intermediadas en el mercado bursatil nacional se
ha incrementado en el Ultimo afio, pasando de un 54,32% en 2005, a 61,47% en 2006, este incremento
no ha tenido el mismo reflejo en la variacion del peso relativo de los ingresos obtenidos, que se ha
visto reducido ligeramente, pasando de un 63,47% en 2005 a un 62,54% en 2006. Adicionalmente,
destacar que el incremento del nimero de operaciones en bolsa nacional de 2006, con respecto al 2005
fue de un 49,29%, superior al incremento de los ingresos en el mismo mercado y periodo, que fue de
un 43,46%. De todo ello, se deduce una erosion en las tarifas en el mercado de bolsa nacional.

Aunque en el ejercicio 2006, el peso relativo del nimero de operaciones intermediadas en el mercado
bursétil nacional se incrementé siete puntos porcentuales con respecto al ejercicio anterior,
representando un 61% del total de operaciones en 2006 frente al 54% de 2005, no ha tenido el mismo
reflejo en la variacion del peso relativo de los ingresos obtenidos, pasando de un 63,47% en el 2005 a
un 62,54% en el 2006, lo que supone una disminucion de su peso en un punto porcentual.
Adicionalmente, destacar que el incremento del nimero de operaciones en bolsa nacional del 2006,
con respecto al 2005 fue de un 49,29%, superior al incremento de los ingresos en el mismo mercado y
periodo, que fue de un 43,46%. De todo ello, se deduce una erosion en las tarifas en el mercado de
bolsa nacional.

167



rentab

En el mercado de derivados nacionales, el nimero de operaciones representaba un 20,69% del total,
mientras que los ingresos generados suponian el 11,74%, de lo que se deducen menores tarifas en
dicho mercado. Por ultimo hay que indicar que, en el mercado de renta fija, el peso relativo del
numero de operaciones supone un 6,85%, aunque los ingresos que se generan en dicho mercado no
superan el 1%.

En las operaciones realizadas en bolsas internacionales, aunque en general tienen una mayor comision
bruta que las que tienen las operaciones en bolsa nacional, su peso relativo en la cuenta de resultados
es inferior al que representa los ingresos por operaciones realizadas en Bolsa nacional, debido a que el
namero de transacciones es inferior al que se realiza sobre los valores cotizados en la Bolsa espafiola.
No obstante, la tendencia que se observa es que cada afio se experimentan nuevos aumentos respecto
al afio anterior, tales como la subida registrada del 48,2% que tuvo en el afio 2006 respecto al afio
anterior. El peso relativo en los ingresos obtenidos en bolsa internacionales en el afio 2006 ha sido de
un 8,83%, muy superior al peso del nimero de operaciones en este mercado (4,30%), lo que refleja
unas mayores tarifas en estos mercados.

La misma reflexion se puede realizar respecto a los derivados internacionales. Al igual que en las
operaciones de bolsa internacional, tienen mayores comisiones que los derivados nacionales, si bien, el
naimero de operaciones es menor que el que se intermedia en los mercados nacionales. El peso relativo
en los ingresos obtenidos en derivados internacionales en el afio 2006 ha sido de un 11,97%, muy
superior al peso del nimero de operaciones en este mercado (6,61%).

Comercializacion de 1IC

En relacion con la comercializacion de IIC de terceras entidades, el detalle del patrimonio que
mantienen los clientes de Renta 4 para los ejercicios 2004, 2005 y 2006 es el siguiente:

Var Var
(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Patrimonio gestoras de terceras entidades...........ccccoererriinennnn. 176.091 58%  111.179 82% 61.089
% sobre Patrimonio total ...........ccocvvveiiiiii i 5,21% - 5,64% - 4,21%
Ingresos procedentes de gestoras de terceras entidades................. 1.074 92% 559 54% 363
% sobre INgresos totales..........cvvrereieieiiie e 1,93% - 1,37% - 1,12%

El patrimonio comercializado de 11C de terceras entidades ha pasado de 61.089 miles de euros en 2004
a 176.091 miles de euros, lo que ha supuesto un incremento de patrimonio de 115.002 miles de euros
(+82%) en el afio 2005 con respecto al 2004 y un 58% en 2006 con respecto al ejercicio anterior,
explicado en parte por la ampliacion del abanico de gestoras internacionales objeto de
comercializacion, el ciclo favorable de los mercados, y una decidida apuesta del grupo Renta 4 por la
arquitectura abierta de productos comercializados.

En el segmento de intermediacion, ademés de las comisiones obtenidas por la comercializacion de
fondos de terceros, se incluyen también las comisiones de comercializacion de las 11C del grupo Renta
4, que ascendieron en el ejercicio 2006 a 6.424 miles de euros, en 2005 a 6.082 miles de euros y a
4,963 miles de euros en 2004. Este importe se deduce en concepto de gasto en el segmento de gestion
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de activos y se elimina en el proceso de consolidacion por ser resultado de una operacion interna del
grupo.

Ingresos y rendimientos asimilados (Deuda Publica)

Los ingresos y rendimientos asimilados en el afio 2006 se han incrementado en un 52,95% con
respecto al mismo periodo del afio anterior, hasta alcanzar 9.859 miles de euros en 2006 (+3.413 miles
de euros) y en 2005 el incremento con respecto al 2004, fue de un 10,26% (+600 miles de euros).

Este epigrafe comprende los ingresos obtenidos por los activos monetarios adquiridos en firme y las
adquisiciones temporales de activos (por importe de 7.780 y 4.503 miles de euros durante los
ejercicios 2006 y 2005, respectivamente), asi como los intereses de intermediarios financieros y otros
(2.183 y 2.048 miles de euros en el 2006 y 2005, respectivamente).

El Grupo Renta 4, a través de Renta 4 S.V S.A. (su entidad gestora de Deuda Publica) con capacidad
plena, ostenta desde 1989 la condicion de titular de cuenta a nombre propio en la Central de
Anotaciones. De esta manera puede actuar con sus terceros ofreciéndoles contrapartida en activos del
Tesoro en nombre propio.

El siguiente cuadro sefiala el saldo de los activos adquiridos y cedidos temporalmente (principalmente
repos de Deuda Publica a muy corto plazo) a 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004.

Var Var
(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Adquisicion temporal de Deuda Publica (Activo) ©..... 209.773 -0,3% 210.308 4,9% 200.518
Cesién temporal de Deuda Publica (Pasivo) @ ............. 182.046 0,0% 182.044 0,2% 181.658

@ Adquisicion propia, adquisicion a clientes y a intermediarios financieros.
@ Cesion aclientes y a intermediarios financieros.

R4 SV, como entidad gestora de Deuda Publica, desempefia funciones registrales y de compensacion y
liquidacion para los clientes. Dentro de las funciones registrales, R4 SV mantiene permanentemente
actualizados los registros correspondientes a sus saldos de terceros, con identificacion de sus titulares,
datos de la emision, saldos nominales, condiciones de la adquisicién, situacién juridica y, en su caso,
compromisos de reventa. Asimismo, estad obligada a entregar a los compradores de los valores del
Tesoro un resguardo acreditativo de la compra y de las condiciones de la misma (tipo de deuda,
importe invertido, rendimientos) al inscribirlos en sus registros.

En épocas de tipos de interés altos, los ingresos de este mercado se incrementan.

Dentro de la funcidn de custodia, R4 SV estd obligada a comunicar diariamente a la Central de
Anotaciones el saldo global por cuenta de terceros y semanalmente el detalle de todas las operaciones
realizadas por ellos.

Asimismo, gestiona como comisionista, la suscripcidén, mantenimiento, canje, conversion y reembolso
de la deuda, facilitando la negociacion en los mercados secundarios.
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e) Estrategia

Renta 4 contempla la intermediacién como una parte de sus ingresos derivado del modelo de negocio
de ofrecer servicios especializados y de valor afiadido a los inversores.

En este sentido, la estrategia de la actividad de intermediacion deriva de la estrategia general del
Grupo, y por ello Renta 4 ha evitado y seguira evitando competir en segmentos de intermediacion de
bajo valor afiadido, centrados de forma exclusiva en la rebaja indiscriminada de tarifas. Por el
contrario, la estrategia se seguird centrando en ampliar y mejorar la gama de productos, potenciar la
plataforma tecnol6gica, y seguir afiadiendo servicios de asesoramiento y ayuda al inversor de todo tipo
gue canalice sus 6rdenes a través de Renta 4, de forma que pueda percibir un servicio de alto valor, sea
un inversor particular, un inversor cualificado o una empresa o institucion.

En este sentido los esfuerzos y desarrollos tecnoldgicos del Grupo se resumen a continuacion:

(i)  Facilitar la contratacion a través de la web en todos los mercados bursétiles y productos
disponibles. En este sentido, el Grupo ha acometido, desde 2005, un proceso de introduccion de
nuevos productos, con la posibilidad de contratacion de derivados sobre materias primas como
el oro, plata, petréleo, gas y soja, entre otras, teniendo la intencion, en el futuro, de ampliar esta
lista.

(i)  Desarrollo de herramientas online y de telefonia mévil que permitan un mayor acceso a la
informacion que posibiliten a los clientes una toma de decisiones en tiempo real mas acertada.

(iii)) Mejora de los servicios de alertas.
(iv) Mejora de las herramientas de ayuda a las decisiones de inversion.
(v)  Formacién permanente de los profesionales que forman parte de la red de oficinas.

(vi) Actividad permanente de difusion y explicacion, a través de toda la red de oficinas, de la
situacion y de las evoluciones de los mercados de capitales, asi como de la forma de operar en
ellos.

Independientemente de todo lo anterior, Renta 4 considera que su salida a Bolsa lleva consigo una
visibilidad y un reconocimiento de marca que pueden ser positivos para el crecimiento en esta area.

170



rentab

B) GESTION DE ACTIVOS

a) Principales magnitudes del segmento de gestién de activos

La siguiente tabla muestra los ingresos y margenes del segmento de negocio de gestion de activos en
los ejercicios 2006, 2005 y 2004:

0, 0,

(miles de euros) 2006 consofi)dado Var 06-05 2005 %consolidado 2004 consofi)dado Var 05-04

Comisiones percibidas ..........c.couevvverreerieennnes 11.810 - 2147% 9.265 - 7.208 - 28,54%
Intereses y rendimientos asimilados .................... - - - - - - - -
Rendimientos de instrumentos de capital ............ - - - - - - - -
INGresos @ ..o 11.810 27,47% 9.265 - 7.208 - 28,54%
Margen BrUto® .ooooeeceeeeeeeeeeeeeee s 5.180 13,19% 81,69% 2.851 9,74% 2.023 8,44% 40,93%
% del margen bruto s/ iNgresos...........cccceevevreceene 44,00% - - 31,00% - 28,00% - 10,71%
Margen Ordinario®...........cccccoovvvvivriercernen. 1.316 9,63% 1005,88% 119 1,23% -160 2,24%  -174,38%
% del margen ordinario/ingresos brutos 11,00% - 1.000,00% 1,29% - -2,00% - 164,5%

(1) Enlos margenes de este segmento estan incluidas las comisiones satisfechas al segmento de intermediacién por la comercializacion de
las 1IC. Al ser una operacidn intragrupo van eliminadas en el proceso de consolidacion (el importe ascendi6 a 6.424, 6.082 y 4.963
miles de euros durante los ejercicios 2006, 2005 y 2004, respectivamente). La suma de los margenes de cada segmento es igual al total
margen de la compafiia, ya que sobre el importe total se han descontado los gastos e ingresos reciprocos entre los segmentos.

A continuacién se muestra el desglose de ingresos por comisiones percibidas por el Grupo para los
gjercicios 2004, 2005 y 2006:

Var Var
(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Gestion y administracion de HC..........ccoovveevrveriieiencerreees 9.509 27% 7.482 24% 6.041
% sobre Total Ingresos gestion de activos............................. 80,52% . 80,76% . 83,81%
Gestién y administracion de fondos de pensiones.................... 704 36% 517 51% 343
% sobre Total Ingresos gestion de activos...................c......... 5,96% - 5,58% - 4,76%
Gestion discrecional de carteras de valores y Fondos,
y de altos patrimonios .........cccceoeirinine i 1.597 26% 1.266 54% 824
% sobre Total Ingresos gestion de activos............................. 13,52% - 13,66% - 11,43%
Total Ingresos gestion de activos...........cccvvvvveveveriencesennn 11.810 27% 9.265 29% 7.208

b) Descripcidn de la actividad de gestién de activos de R4 SV

La actividad de Gestion de Activos es una parte esencial de la actividad del grupo, dentro de la
estrategia general de ofrecer servicios especializados y de valor afiadido a los ahorradores.

En este sentido, el patrimonio y los ingresos bajo gestion han experimentado un crecimiento sostenido
en los Gltimos afios, tal y como se ha analizado anteriormente. Asimismo, el patrimonio bajo gestion
genera comisiones por otros conceptos, como intermediacion o custodia, dado que la mayor parte de
las operaciones de compra y venta de valores se realizan a través de R4 SV y que una parte de los
Fondos de Inversion y SICAV estan depositados en R4 SV.
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Dentro del segmento de gestion de activos, el Grupo Renta 4 ofrece los siguientes servicios:

Gestidn y administracion de las 11C de su propia Gestora.
- Gestion y administracion de Fondos de Pensiones.

- Gestion discrecional de carteras de valores, de fondos de inversion (ya sean propios o de
terceros) y gestion patrimonial privada.

c) Descripcion de los servicios ofrecidos por el segmento de gestion de activos

A continuacion se analiza de manera pormenorizada cada uno de estos servicios que ofrece el
segmento de actividad de Gestién de Activos, describiendo para cada uno de los servicios la actividad,
los factores clave, datos de la actividad y estrategia de la Sociedad.

c.1) Gestion y administracion de Instituciones de Inversidn Colectiva

c.l.a) Descripcion de la actividad de gestion y administracion de Instituciones de Inversion
Colectiva

El Grupo lleva a cabo, desde 1991, la actividad de gestion y administracién de IIC a través de R4
Gestora. La incorporacion de Gesdinco Gestion SGIIC, S.A. se produjo en diciembre de 2006. A la
fecha de registro del presente Folleto, Gesdinco Gestion SGIIC, S.A. est4 extinguida al haber sido
absorbida por R4 Gestora.

A 30 de junio de 2007, el Grupo Renta 4 administra y gestiona 76 I1C, compuestas por 31 fondos de
inversion y 45 SICAV.

La gestion y administracion de 11C se lleva a cabo a través de los siguientes departamentos o areas:

= Equipo gestor o “Front-Office”, integrado por personal involucrado directamente en la
contratacion de valores de las instituciones gestionadas. A 30 de junio de 2007, se encuentra
integrado por 12 personas. Desempefia, entre otras, las siguientes funciones:

Seguimiento y andlisis de los valores que integran la cartera de las I1C.
- Tramitar las 6rdenes de compra-venta para su ejecucion en el mercado.
- Seguimiento de la liquidacion de los valores contratados.

- Proponer, en las reuniones del comité de inversiones y el comité de estrategia (comité en cuyo
seno se debate la situacion general de mercado y se generan ideas de inversion) el listado de
valores y mercados susceptibles de contratacion.

- Diversificacion de las carteras de las 1IC y cumplimiento de coeficientes y limites a la
inversion.
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- Desglose, bajo criterios coherentes y de igualdad de los valores que integran cada IIC,
justificando dicho desglose.

- Cumplimiento de los pardmetros de riesgo de mercado (VaR) definidos para cada I1C.

- Solucionar cualquier incidencia acaecida en el ambito de la tramitacion, ejecucion y
liquidacion de las operaciones.

= Contabilizacion de operaciones 0 “Back-Office”, integrado por el equipo administrativo. En el
seno de esta area se realiza la confirmacion de las operaciones, el registro de las transacciones, la
autorizacion de cobros y pagos y las valoraciones a precios de mercado. A 30 de junio de 2007, se
encuentra integrado por 11 personas. Desempefia, entre otras, las siguientes funciones:

- Valorar, de acuerdo con los criterios definidos, los valores que integran las 11C, obteniendo el
valor liquidativo para cada IIC.

- Contrastar las posiciones contabilizadas con la entidad depositaria, comprobar y verificar los
precios de cierre de los valores y comprobar movimientos.

- Remitir ala CNMV los estados financieros a la CNMV.

- Autorizar los cobros y pagos de las I1C.

- Elaborar los folletos informativos, reglamentos y memorias de las I1IC.

- Desarrollar los tramites para la constitucion, seguimiento y registro de las I1C.
La naturaleza de los ingresos en la gestion y administracion de 11C es la siguiente:

- Comisiones de gestion, aplicadas por R4 Gestora sobre las I1C bajo gestion. Estas comisiones las
paga la IIC a R4 Gestora y se aplican porcentualmente o mediante una cantidad fija sobre el
patrimonio total gestionado de la 1IC. Estas comisiones se periodifican diariamente y se
descuentan del valor liquidativo de la IIC, siendo el participe el que soporta dicha comision de
forma indirecta, al ser descontada del valor liquidativo. Renta 4 aplica unas comisiones de gestion
que oscilan entre el 2,25% y el 0,10% en funcién del tipo de mercado y de la vocacién inversora
del fondo (los fondos de renta fija hormalmente tienen comisiones mas bajas que los de renta
variable).

Comision de resultados, aplicada por R4 Gestora sobre las I1C bajo gestion. Estas comisiones se
aplican porcentualmente sobre el beneficio generado por la 1IC. Estas comisiones se periodifican
de forma diaria, estando contenidas en el valor liquidativo de la I1C. Estas comisiones oscilan
entre el 15% y el 0%. En algunas de las I1C gestionadas se aplica una comisién de éxito calculada
sobre los resultados obtenidos, esta comisién se devenga a favor de la entidad gestora
normalmente al finalizar el ejercicio, lo que produce estacionalidad en los ingresos de este
segmento. El importe de las comisiones de éxito percibidas durante los ultimos afios ha sido de
518 miles de euros en el afio 2004, 1.801 miles de euros en 2006 y 1.457 miles de euros en el
ejercicio 2007, por lo que se aprecia cierta estacionalidad en los ingresos de este area de negocio.
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Comision de suscripcion y/o reembolso, aplicada por R4 Gestora sobre los clientes que
suscriben/reembolsan participaciones de determinadas 1IC gestionadas por R4 Gestora. Estas
comisiones se aplican porcentualmente sobre el importe suscrito/reembolsado por el cliente, no
estando contempladas en el valor liquidativo de la IIC. Actualmente estas comisiones tiene
caracter meramente residual, debido a que la préctica totalidad de las 11C gestionadas no aplican
comisién de suscripcién/reembolso.

Las comisiones descritas se encuentran sometidas a los limites méximos de comisiones establecidos
por la CNMV, no pudiendo ser superados en ningun caso. Adicionalmente a las comisiones de gestion,
el Grupo recibe comisiones de las IIC por las operaciones de intermediacion de los valores que
componen sus carteras que se realizan a través de R4 SV y por la funcién de depositaria de la I1C.

En la comercializacion de 1IC por redes de terceros, Renta 4 retrocede entre un 70% y un 85% del
volumen generado en comisiones al comercializador de las mismas.

A continuacion se muestra el listado de 11C del Grupo Renta 4 a 30 de junio de 2007, incluyendo su
denominacion, vocacion inversora, patrimonio, TAE (tasa anual equivalente) en el ejercicio 2006 y la
calificacion de estrellas efectuada por Morningstar (ver glosario, maxima calificacion ***** estrellas).

) PATRIMONIO
NOMBRE DEL VOCACION (MILES DE ESTRELLAS
FONDO INVERSORA EUROS) TAE 2006 MORNINGSTAR
Renta 4 Eurocash Fl Renta fija corto plazo 364.651 2,39% Fkkk
Promocinver Sicav Global 61.320 14,43% 2
Renta 4 Bolsa FI Renta variable nacional 45.153 26,34% xx
ING Direct Fondo
Naranja Renta Fija FI ~ Renta fija corto plazo 40.050 1,90% 2)
Fondcoyuntura FI Global 35.771 24,47% iialaiaiad
Alhambra FI Renta fija mixta 33.869 7,25% faleie
Onegin Capital Sicav ~ Global 29.077 13,14% (2)
Padinver Sicav Global 26.520 16,68% 2
Renta 4 Eurobolsa FI Renta variable euro 26.114 18,06% *x
R4 CTA Trading FI Global 24.340 3,83% (2)
Horizon Retorno Sicav  Global 22.621 (1) (2)
Garadasa Sicav Global 21.176 16,25% 2
Renta 4 Gestion de
carteras Global 20.936 28,44% )
Cartera Alhamar Sicav ~ Global 19.326 2,56% 2
Numide Inversiones
Sicav Global 19.074 11,32% (2)
Renta 4 Europa del Este Renta variable
FI internac. emergentes 18.599 33,49% il
Renta variable
Renta 4 Japén FI japonesa 17.537 -2,02% falakaiad
Atlas FI Renta fija corto plazo 17.294 1,75% *
Delzapeg sicav Global 16.453 -3,06% 2
Guaten de Inversiones
Sicav Global 15.552 (1) (2)
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Renta 4 Tes-Bol FI
Mercor Global Sicav
Valor XXI Sicav

Otago Inversiones Sicav
Renta 4 Premier FI

Renta 4 Cartera FI
Renta 4 Latinoamérica
Fl

Renta 4 Acciones Mixto
Fl

Holdilan Sicav
Taupo Inversiones Sicav
Renta 4 IBEX-35 FI

Renta 4 Fondtesoro FI

Renta 4 Asia FI

Fondpueyo FI

Renta 4 Ahorro Renta
Fija FI

Financiacién Activa
Sicav

Terton Inversiones Sicav
Invervalor Sicav

Blue Note Sicav
Inverdinco Sicav

Obis Inversiones Sicav
Renta 4 Global FI
Kursaal 2000 Sicav

Help Inversiones Sicav
Espinosa Partners
Inversiones FI

Avilugam Sicav

Renproa Chart FI
Zanzibar Inversiones
Sicav

Yelsen EEUU Valor FI

Renta 4 Delta FI
Cortigoso Inversiones
Sicav

Renta 4 Flexible FI

Ballymore Sicav
Privalia Inversiones
Sicav

Izaga de Inversiones
Sicav

Ace Global Sicav

Renta fija mixta
Global
Global
Global
Global

Global
Renta variable
internac. emergentes

Global
Global
Global
Renta variable nacional

Renta fija corto plazo
Renta variable
internacional

Renta fija mixta
Renta fija largo plazo

Global
Global
Global
Global
Global
Global
Global
Global
Global

Global
Global

Renta variable mixta

Global
Renta variable
Internac. EEUU

Global

Global
Global
Global

Global

Global
Global

15.022
14.030
12.980
12.796
12.709
11.601

10.836

10.779
10.521
10.469
10.418
10.364

10.267
9.744

9.470

9.429
9.202
9.085
9.069
8.376
6.968
6.449
6.193
6.104

5.339
5.286
5.195

5.149

4.688
4.549

4.532
4.462
4.269

4.184

4.007
3.657
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4,79%
1
23,46%
0,61%
18,43%
15,32%

9,69%
20,09%
10,64%
32,90%
1,24%
19,53%
6,88%

1,75%

13,62%
6,00%
9,57%
3,13%
-0,86%
5,18%
6,79%
19,43%
14,33%
14,32%
15,77%
17,76%
23,44%
8,65%
7,43%
9,71%
7,98%
)
10,07%
1,40%
)
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Global Sistematic

Investment Sicav Global 3.657 1) (2)
Relko Inversiones Sicav Global 3.605 1) )
Amer 2000 Sicav Global 3.574 16,08% 2
Carmen Inv. Fin. Sicav  Global 3.478 12,56% (2)
Calainvest 98 Sicav Global 3.389 10,17% 2)
Schola Inversiones Sicav Global 3.371 9,11% 2
Comermatica Kabakh

Sicav Global 3.244 0,65% 2)
Clarin FI Global 3.155 -5,57% (2)
Eurofinatel Inversiones

Sicav Global 3.134 11,30% 2
Euro 21 de Inversiones

Sicav Global 2.982 -4,18% (2)
Yelo Inversiones Sicav  Global 2.758 1,87% 2
Edumone Sicav Global 2.636 1) (2)
Renta 4 Multifondos FI  Global 2.635 7,21% faleied
Mopani Inv. Sicav Global 2.593 1) 2)

Renta variable

Renta 4 Tecnologia FI  Internac. EEUU 2.553 -0,76% faleie
Inversiones Finan. Islas

Occid. Sicav Global 2.450 (1) (2)
Mudltiplo Global de Inv.

Sicav Global 2.423 1) 2
Renta 4 Indice FI Renta fija mixta 1.765 -0,84% (2)
Evimur de Inv. Sicav Global 1.152 12,72% 2
Renta 4 Pegasus FI Fondo global 705 Q) 2

(1) Constituida en 2007.
(2)  Sin datos.

c.1.b) Factores clave del servicio de gestién y administracion de 11C

(i)  Rentabilidad de las IIC, ranking y posicion relativa en las distintas categorias de IIC

La rentabilidad obtenida por cada una de las instituciones gestionadas y la comparacién con los
resultados alcanzados por el resto de instituciones de la misma categoria es factor determinante para
valorar la gestion. Existe numerosa informacién en los diarios econémicos sobre la situacion y
rentabilidades obtenidas por cada institucion, lo que permite al cliente conocer cual ha sido el
comportamiento de cada institucion en el pasado. Asimismo, es relevante la calificacion que se pueda
obtener en Morningstar, Lipper, Standard & Poor’s u otras entidades dedicadas a la calificacion de
fondos o el hecho de estar incluidos en los rankings de diarios de informacién econdémica. En el afio
2007 Renta 4 ha recibido el premio de la revista Dinero a la mejor Gestora de Activos 2006 y se ha
obtenido el primer premio Standard & Poor’s al mejor fondo a 3 y 5 afios en la categoria global Mixto
Flexible en euros, el premio Lipper al mejor Fondo a 5y 10 afios en la categoria euro Flexible Global
y el premio base Latibex Top al mejor Fondo que invierte en valores de Latibex.
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Renta 4 ha crecido en este segmento de manera menos significativa que en el de intermediacion, pero
las tarifas se han mantenido mas estables y menos dependientes del ciclo econdémico.

(ii)  Politicas de inversion

En cuanto a la politica de gestién de cada 1IC, se mantiene una especial vigilancia sobre la
consistencia de las decisiones de inversion con respecto al objetivo del fondo, aplicando sistemas de
control y seguimiento del riesgo, tratando de batir al Benchmark (ver glosario) de referencia de forma
permanente. Para lograr este objetivo se mantiene un modelo basado en método y disciplina, bajo el
entendimiento de la Sociedad que el éxito a medio plazo esta en el trabajo sistematico, en el método y
en la consistencia de las decisiones de inversion respecto al objetivo.

R4 Gestora mantiene un compromiso de consistencia, donde el gestor ha de mantenerse fiel al modelo
de gestion definido y al objetivo de rentabilidad buscado a largo plazo, con una evaluacion permanente
de su resultado a corto plazo. El gestor desarrolla su trabajo integrado en un equipo especializado.

En el equipo de gestion existen dos grupos diferenciados, el equipo de gestion tradicional y el de
gestion alternativa, que busca obtener rendimientos absolutos, al margen de los comportamientos de
los mercados de indices tradicionales. En cada uno de estos grupos, cada gestor, dentro de lo posible,
esta especializado en un mercado o tipo de gestion. Asimismo, se define de forma clara el responsable
de la gestion de cada institucion. Las pautas de gestion se fijan atendiendo al perfil de inversion y al
objetivo de rentabilidad buscado.

El modelo de gestion estd abierto a distintos estilos. EI Grupo considera que no hay un estilo de
gestion mejor que otro, hay clientes para todos los estilos. La especializacion en el tipo de inversion se
localiza en los gestores, no en la gestora.

(iti)  Informacion y trasparencia

En el &rea de Fondos de Inversién de Rentad.com, y en el portal Fondotop.com se facilitan
diariamente los valores liquidativos de las IIC gestionadas por R4 Gestora. Cada institucion gestionada
dispone de una conexidn a una pagina que permite al cliente obtener una ficha explicativa, incluyendo,
entre otros aspectos, un desglose del importe y la estructura de las comisiones, composicion de la
cartera y un detalle mensual de los principales valores que la componen. Adicionalmente, en la pagina
explicativa de cada 1IC existen enlaces al dltimo informe trimestral de la institucion, a su Folleto, al
Reglamento del Fondo y a la ficha del mismo en la que se extractan las principales caracteristicas de
cada IIC. Ademas, desde esta seccién de la pagina de Rentad.com los clientes pueden suscribir y
reembolsar participaciones de los fondos de inversion gestionados por R4 Gestora.

(iv)  Personal especializado

El personal dedicado a la gestion y administracién esta formado por 23 personas. Los gestores de las
instituciones estan especializados en funcién del tipo de inversién y mercado.

La retribucién variable de los gestores esta definida en funcién de los resultados de su gestion en
comparacion con su indice de referencia.
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c.l.c)  Datos de la actividad de gestién y administracion de 11C

La siguiente tabla describe el volumen de actividad en esta linea de negocio a 31 de diciembre de
2004, 2005 y 2006:

Var Var
(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Total Patrimonio.........cccovieiriireeese e 1.113.119 31,84% 844.324 19,84% 704.551
Fondos de INVErSiON ..........ccoveneeneiisesceneee 737.855 5,66% 698.318 18,99% 586.879
% sobre total patrimonio ...............ccccecveeeneenennnn. 66,29% - 82,71% - 83,30%
SICAV .t 375.264 157,02% 146.006 24,08% 117.672
% sobre total patrimonio ...............cccceceeeencinceennn. 33,71% - 17,29% - 16,70%
TOtal INGreS0S.....cvveviieiieieie et 9.509 29,09% 7.482 23,85% 6.041
Fondos de INVErsion ..............cccceeeniiincincicnnes 6.563 2,64% 6.394 19,45% 5.353
% S0bre total INGFeSOS.........coccveeeeieieeiiaiesieeieenens 69,02% - 85,46% - 88,61%
SICAV ot 2.946 170,77% 1.088 58,14% 688
% sobre total INGIeSOS..........cccceecevieveniaieiiaeen 30,98% - 14,54% - 11,39%
% ingresos s/ patrimonio medio..................c.ccocoou..... 0,89% - 0,94% - 0,93%

El patrimonio gestionado en IIC presenta a 31 de diciembre de 2006, 1.113.119 miles de euros, un
incremento en 408.568 miles de euros respecto a las cifras de 2004, lo que supone un incremento de
19,84% en 2005 con respecto al ejercicio 2004 y un 31,84% en el 2006, con respecto al ejercicio
anterior. La entrada patrimonial procedente de la adquisicion de Gesdinco ha supuesto al Grupo Renta
4 la captacion de 169.858 miles de euros. Excluyendo la incorporacion de Gesdinco, el incremento
patrimonial en el 2006 asciende a 98.937 miles de euros, lo que supone un incremento de un 11,72%
con respecto al 2005.

En la tabla anterior se observa una gran diferencia entre la captacion de SICAV y la de fondos de
inversion., siendo muy superior el crecimiento en SICAV en cuanto a patrimonio e ingresos que en los
fondos de inversion. Asimismo en 2006 el incremento del patrimonio de las SICAV comporta un
incremento de ingresos en mayor proporcién, al contrario de lo que ocurre en los fondos de inversién.
Esto es debido a que la comision media en 2006 de las SICAV (0,95%) es superior a la de los fondos
de inversidon (0,86%), ya que dichas SICAV tienen invertido un mayor porcentaje en renta varable que
los fondos de inversion.

c.1.d) Estrategia del servicio de gestién y administracién de 11C

El Grupo tiene previsto, a corto plazo, mantener la gama de fondos de gestion tradicional y potenciar
el segmento de gestion alternativa. Actualmente esta realizando los tramites para la constitucion de su
primer Fondo de Fondos de Inversién Libre (Hedge Fund), cuyas principales caracteristicas
diferenciadoras respecto a los fondos tradicionales son la existencia de una mayor flexibilidad en
cuanto a activos aptos, ampliacion de los limites de concentracion en valores y la no obligacién de
ofrecer liquidez de forma diaria (ver glosario). Igualmente, durante el primer semestre del afio 2007 se
ha creado un Fondo Long Short: Renta 4 Pegasus, Fl, que combina posiciones cortas y largas en
derivados sobre distintos subyacentes con el objetivo de invertir en los activos que en opinion del
gestor van a tener mejor comportamiento relativo, de tal forma que la exposicién al mercado es en
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general reducida ya que se compensan en importe las posiciones compradas con las vendidas. Con
estos productos se pretende completar la gama de productos que tienen un objetivo de rentabilidad
absoluta independiente del mercado.

c.2) Gestion y administracion de fondos de pensiones

c.2.a) Descripcion de la actividad de gestion y administracidn de fondos de pensiones

La actividad de gestién y administracion de fondos de pensiones es llevada a cabo por el Grupo Renta
4, a través de R4 Pensiones desde 1997.

El Grupo Renta 4 gestiona, a 30 de junio de 2007, cuatro fondos de pensiones: Rentpension | F.P.,
Rentpensién 1l F.P., Rentpension 111 F.P. e ING Direct 5 F.P. El Depositario utilizado es BNP Paribas
para los tres primeros fondos y RBC Dexia para el fondo ING Direct 5 F.P.

A continuacion se muestra el listado de fondos de pensiones del Grupo Renta 4 a 31 de diciembre de
2006, incluyendo su denominacidn, vocacion inversora, patrimonio y TAE (tasa anual equivalente) en
el ejercicio 2006:

Patrimonio
Nombre del fondo Vocacién inversora (miles de euros) TAE 2006
Rentpension FP Plan de pensiones de Renta Variable 44.471 23,53%
Rentpension Il FP Plan de pensiones de Renta Fija 17.724 1,99%
Rentpension 111 FP Plan de pensiones de Renta Fija Mixta 2.541 7,60%
ING Direct 5 FP Plan de pensiones de Renta Fija 2.226 2,39%
TOTAL 66.962

Rentpension FP: Su vocacion inversora esta centrada en activos de renta variable zona euro, por lo
que esta dirigido a clientes con perfil de riesgo tolerante.

Rentpension Il FP: Su vocacién inversora es la renta fija, intentando rentabilizar la inversion pero
preservando el capital. La inversion va dirigida a participes de perfil conservador.

Rentpension I1l: Su vocacion es renta fija mixta e invertird por tanto en valores de renta fija
(aproximadamente 75%) y en valores de renta variable (aproximadamente el 25%). La inversién esta
dirigida hacia clientes de perfil dinamico conservador que a cambio de un mayor riesgo buscan una
mayor rentabilidad que la ofrecida por la renta fija.

ING Direct 5 FP: Su vocaciéon es eminentemente conservadora y su objetivo es rentabilizar la
inversion pero preservando el capital. Para ello invertira en valores de renta fija.

Adscritos a estos fondos de pensiones estan los siguientes planes de pensiones: Plan de Pensiones
Renta 4 Renta Variable, Plan de Pensiones Renta 4 Renta Fija, Plan de Pensiones empleados de Renta
4, Plan de pensiones Banca Pueyo | (Renta Fija), Plan de Pensiones Banca Pueyo Bolsa, Plan de
pensiones empleados Banca Pueyo y Plan de Pensiones Naranja Renta Fija corto plazo.

La naturaleza de los ingresos en la gestién y administracion de fondos de pensiones se centra en el
cobro de Comisiones de gestion, aplicadas por R4 Pensiones sobre los fondos de pensiones bajo
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gestion. Estas comisiones se aplican porcentualmente sobre el patrimonio total gestionado de los
fondos de pensiones. Estas comisiones se periodifican de forma diaria, se descuentan del valor
liquidativo del fondo de pensiones, por lo que al cliente se le repercute el coste de la gestion a través
de la valoracion de sus participaciones.

El Grupo Renta 4 retrocede comisiones a sus agentes y/o terceras entidades por la funcién de
comercializacion que realizan. La retrocesién se calcula porcentualmente sobre el volumen de
comisiones totales generadas. El devengo es mensual.

c.2.b) Factores clave del servicio de gestion y administracidn de fondos de pensiones

Los factores claves de este servicio son equiparables a los relativos a la gestién y administracion de
I1C. En este sentido, la rentabilidad obtenida por cada uno de los planes de pensiones gestionados y la
comparacion con los resultados alcanzados por el resto de instituciones de la misma categoria es factor
determinante para valorar la gestion. Existe numerosa informacion sobre situacion en el ranking y
rentabilidades obtenidas por cada institucion, lo que permite al cliente conocer cual ha sido el
comportamiento de cada institucién en el pasado.

En 2006 el Plan de Pensiones Renta 4 Renta Variable Zona Euro ha obtenido el primer premio en la
categoria de renta variable a tres y cinco afios otorgado por Expansion y Standard & Poor’s.

c.2.c) Datos de la actividad de gestion y administracién de fondos de pensiones

A continuacion se muestra el volumen de patrimonio gestionado e ingresos generados en esta linea de
negocio para los periodos finalizados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006.

Var Var
(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Total patrimonio.........ccccovvvvrienneiieen, 66.962 44,07% 46.478 39,90% 33.223
NUmero de partiCipes ......cocoeervveeerieerennns, 4416 31,98% 3.346 24,53% 2.687
Ingresos fondos de pensiones..................... 704 36,17% 517 50,73% 343
% sobre total patrimonio medio ................. 1,24% - 1,30% - -

El patrimonio gestionado en fondos de pensiones ha experimentado en el ejercicio 2006 un
crecimiento del 44% respecto al patrimonio de 2005, explicado, en parte por la gestion de un nuevo
fondo de pensiones (ING Direct 5 FP), el ciclo favorable de los mercados y la captacion patrimonial
procedente de la campafia comercial efectuada en el dltimo trimestre del ejercicio 2006.

c.2.d) Estrategia del servicio de gestion y administracién de planes de pensiones

Consciente de la dificultad para competir con las grandes entidades bancarias, cajas de ahorro y
entidades aseguradores, el Grupo Renta 4 basa su estrategia diferencial en una gestion activa de sus
planes de pensiones y atencidn permanente a sus participes, aconsejando y facilitando el traspaso entre
sus planes de pensiones de renta fija y renta variable en funcién de la coyuntura del mercado.
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c.3) Gestion discrecional de carteras

c.3.a) Descripcidn de la actividad de Gestion discrecional de carteras

La gestion discrecional de carteras se desarrolla a través de R4 SV desde su constitucion y dispone
para ello, de dos unidades diferenciadas: Gestion Patrimonial Privada (GPP) —desde junio de 2006y
gestion general o minorista.

Las pautas generales de inversién aplicables a la gestion de carteras son definidas fundamentalmente
por el comité de inversién, que se retne con periodicidad diaria, en funcién de la evolucion de los
mercados y de documentacion relativa a los mismos. Asimismo, se tienen en cuenta los informes
realizados por el departamento de andlisis del Grupo.

Las pautas concretas de inversion son definidas por el responsable del area y los diferentes gestores y
deben ajustarse, en cualquier caso, al nivel de riesgo de la cartera definido por el cliente.

Los clientes del area de gestion son clasificados de acuerdo con los test de idoneidad realizados. En
funcion de estos pardmetros se confeccionan varias carteras modelo para cada tipo de cliente. Estas
carteras se revisan periédicamente y, excepcionalmente, ante cambios imprevistos en la evolucion de
los mercados.

En la construccion de la carteras modelo se utiliza un enfoque global por tipos de activo, areas
geograficas y sectores, con el objetivo de tratar de aprovechar cualquier oportunidad de valor con un
riesgo diversificado y un estilo de gestion activa para intentar dar adecuada respuesta a las
circunstancias cambiantes en los mercados. La seleccion de productos se caracteriza por una
arquitectura abierta, con una seleccién independiente de los considerados mejores productos en cada
categoria disponibles en el mercado, tomando en consideracion el binomio rentabilidad-riesgo.

Actualmente se establecen los siguientes servicios en la gestion discrecional de carteras en el Grupo
Renta 4:

- R4 Gestion: Centrada en la gestion de carteras de particulares y empresas que busquen una
gestion mas personalizada de lo que podria tener con un fondo de inversién.

- Cuenta gestiona: Gestién discrecional de carteras a través de I1C, propias y de terceros.
- Cuenta combinada: Gestion discrecional de carteras con combinacion de valores e I1C.

- Gestion Patrimonial privada (GPP): Dirigida a clientes que requieren un trato mas especifico y
personalizado e instituciones. Normalmente se trata de clientes con un patrimonio medio de mas
de 300.000 euros.

El establecimiento de estos diferentes &mbitos de prestacion de servicios permite a Renta 4, con la
ayuda de la tecnologia, ofrecer a todo tipo de inversores, sea cual sea su nivel de patrimonio o su
perfil, una propuesta para la gestién de sus carteras e inversiones, que se canaliza a través de las
diferentes unidades, pero siempre partiendo de las ideas basicas de inversion, que se determinan en el
comité de inversion y se aplican de forma concreta por el responsable de cada area y por los gestores.
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La naturaleza de los ingresos en la gestion discrecional de carteras es la siguiente:

- Opcion A*: Comision como porcentaje sobre el patrimonio medio gestionado y cargado de forma
semestral, calculado como la media de patrimonio al final de cada mes.

- Opcién B*: Diferencial porcentual entre la valoracion patrimonial efectuada el dltimo dia habil de
cada semestre y la valoracion patrimonial en el primer dia habil de dicho semestre, descontando
las entradas y salidas de efectivo o valores que se hayan producido en el periodo.

- Opcion C*: Porcentaje anual del patrimonio medio gestionado (cargado semestralmente),
calculado como la media del patrimonio a final de cada mes. Asimismo se establece otra comision
porcentual aplicada sobre las plusvalias latentes en funcidn de la rentabilidad del patrimonio
gestionado. Esta segunda comision se establece por tramos segun la rentabilidad obtenida.

- Opcion D*: (cartera patrimonial invertida en I1C); porcentaje sobre el patrimonio medio mensual
gestionado con un importe minimo fijo establecido de forma mensual.

(*) Elcliente es el que elige entre las opciones anteriores.

En algunas de las carteras gestionadas se aplica una comisidn de éxito calculada sobre los resultados
obtenidos, esta comision se devenga a favor de la Renta 4 normalmente al finalizar el primer y
segundo semestre de cada ejercicio, lo que produce estacionalidad en los ingresos de Renta 4.

El Grupo Renta 4 dispone de un sistema de retrocesién de comisiones a sus agentes y/o terceras
entidades. Este sistema calcula la retrocesion de forma porcentual sobre el volumen de comisiones
totales generadas por éstos. El devengo se efectia de forma mensual.

c.3.b) Factores clave del servicio de gestion discrecional de carteras

(i)  Especializacion

Renta 4 entiende que puede tener un factor de diferenciacion respecto al resto de entidades bancarias
que actualmente ofertan este tipo de servicios, pero que no estdn especializadas en servicios de
inversion, sino que desarrollan su actividad financiera y bancaria de forma universal. Asimismo,
también tiene un factor de diferenciacion respecto a las grandes multinacionales del sector que ofrecen
servicios de gestion patrimonial en Espafia, normalmente para clientes de alto patrimonio, dada la
cercania de Renta 4 al cliente y dada la red de oficinas, que genera un contacto y un acceso mucho
mas facil.

(i)  Incremento de la visibilidad e imagen de marca

Renta 4 considera el hecho de cotizar en Bolsa como un elemento de visibilidad y reconocimiento de
su marca en este segmento de negocio.
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(iti)  Personal especializado

A 30 de junio de 2007 el personal dedicado a la gestion discrecional de carteras estaba formado por 16
personas, 8 de las cuales desempefian de foma exclusiva esta labor, siendo el resto de personal el que a
su vez desarrolla labores de gestion patrimonial privada.

c.3.c) Datos de la actividad de gestion discrecional de carteras

El siguiente cuadro sefiala el volumen de patrimonio gestionado e ingresos obtenidos por el Grupo en
la actividad de gestion discrecional de carteras para los periodos finalizados a 31 de diciembre de
2004, 2005 y 2006:

Var Var
(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Patrimonio en gestion de carteras.........cc.cceve., 263.188 29,21% 203.696 31,53% 154.866
NUmero de carteras gestionadas ..............ccccervenen. 3.469 3,34% 3.357 8,33% 3.099
Ingresos en gestion de carteras ..........cooeeveerernenns 1.597 26,15% 1.266 53,64% 824
Patrimonio / N° carteras gestionadas ................... 75,8 - 60,7 - 49,9

En el ejercicio 2006 el patrimonio en gestién de carteras ha experimentado un incremento del 29%
respecto a los datos de 2005 y en el ejercicio 2005 se increment6 el patrimonio un 31% respecto del
2004. El incremento en el nimero de clientes, la evolucion favorable de los mercados, el aumento del
patrimonio medio de las carteras y la potenciacion de la gestion patrimonial privada han contribuido a
este crecimiento.

c.3.d) Estrategia del servicio de gestion discrecional de carteras

El Grupo aborda como tarea fundamental en la gestion discrecional de carteras el incremento de su
actual base de clientes y patrimonio gestionado, ya que sigue siendo un objetivo aumentar el
patrimonio bajo gestion hasta que alcance niveles similares o superiores al patrimonio bajo
administracion, en el entendimiento de que genera una relacion muy estable con los clientes,
generando, ademas, de forma cruzada, comisiones que no son solo de gestion, sino también de
intermediacion y depositaria.

A tal efecto, la estrategia sigue siendo la de crecer en todos los segmentos de clientes,
independientemente de su nivel de patrimonio, ya que entendemos que la estructura organizativa lo
permite, pero la perspectiva de crecimiento es mayor en los segmentos de clientes de patrimonio
medio y alto, dado que Renta 4, a su entender, cuenta en la actualidad con un reconocimiento y un
posicionamiento de marca adecuados para potenciar el area de Gestion Patrimonial Privada, creada en
el verano de 2006.

Finalmente, Renta 4 considera que en este segmento de gestion de activos existen posibilidades de
realizar adquisiciones de gestoras que, total o parcialmente, deseen vender o bien su capital o bien
segmentos de patrimonio gestionado que no les son atractivos, posibilidades que pueden incluso ser
mayores con motivo de la entrada en vigor de la normativa derivada de la Directiva MiFID. A estos
efectos Renta 4 considera también positivo el hecho de cotizar en Bolsa y disponer de mayor
capacidad de compra.
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% % %
(miles de euros) 2006  consolidado Var 06-05 2005  consolidado 2004 consolidado Var 05-04
Comisiones percibidas.........cccoocverernnenn. 4,553 - 5450% 2.947 - 2.788 - 5,70%
Intereses y rendimientos asimilados ........... 104 - -0,95% 105 - 9 - 1066,67%
Rendimientos de instrumentos de capital ... 2.641 - -33,02% 3.943 - 377 - 945,89%
INQresos NEtOS®..........coveeenininieneseieeen 7.298 13,14%  4,33% 6.995 17,08% 3.174 9,75% 120,28%
INgresos brutos @ ..., 7.405 - 4,56% 7.082 - 3.215 - 120,28%
Margen Bruto ... 5.288 13,46%  0,46% 5.264 17,99%  2.839 11,84%  85,42%
% del margen bruto s/ ingresos®...................... 71,00% - -4,05% 74,00% - 88,00% - -15,91%
Margen Ordinario..................mmn. 2.061 15,08% -25,00% 2.748 28,48% 369 5,18% 644,72%
% del margen ordinario/ingresos © 28,00% - -28,21% 39,00% - 11,00% - 254,55%

(1) En los ingresos brutos se incluyen los intereses incluidos en el epigrafe “intereses y rendimientos asimilados” correspondientes a
activos de renta fija cedidos por el area de intermediacion. Al ser una operacién intragrupo se elimina en el proceso de consolidacion
(dicho importe ascendi6 a 107, 87 y 41 miles de euros durante los ejercicios 2006, 2005 y 2004, respectivamente).

(2)  Ingresos netos: ingresos brutos — ingresos intragrupo eliminados.

(3) Lasuma de los margenes de cada segmento es igual al total margen de la compafiia, ya que sobre el importe total se han descontado
los gastos e ingresos reciprocos entre los segmentos.

C.1) Custodia y Mantenimiento y Entidad Depositaria de 11C

El Grupo, a través de R4 SV, actla como entidad depositaria de los valores y activos financieros de
sus clientes y de terceros (la gran mayoria procedentes de ING Broker Naranja). La cuenta de depdsito
y administracion de valores estd vinculada a una cuenta de efectivo que recoge los saldos transitorios
de los clientes por sus operaciones de valores. Esta cuenta de efectivo de los clientes no esta
remunerada. No obstante, para evitar la existencia de saldos no remunerados, al cliente se le ofrece la
posibilidad, al formalizar su contrato de deposito, de dar una orden permanente de inversion de su
saldo liquido en un Fondo de Inversion monetario.

Por otro lado, R4 SV es entidad depositaria de IIC, ejerciendo respecto a éstas las funciones de
vigilancia y garantia que le son propias como entidad independiente de la entidad gestora de la IIC.
Sin perjuicio de lo anterior, también acttan las siguientes entidades como depositarios de sus fondos
de inversion: BNP Paribas, Caja Madrid, RBC Dexia, BBVA, Banco Sabadell, Banco Exelbank y
Banca March.

Gestora y Depositario actian conforme a la legislacién vigente (separacién fisica y proteccion de la
informacién).

R4 SV esté registrada en la CNMV con el nimero 85 como Entidad Depositaria de IIC. La funcién
basica de R4 SV, como entidad depositaria de 11C, es la custodia de los valores que las I1C tienen en
sus carteras. Al margen de esta responsabilidad tiene, entre otras, las funciones de:

a)  Asumir ante los participes o accionistas la funcién de vigilancia de la gestion realizada por las
sociedades gestoras de los fondos de inversion o por los administradores de las sociedades de
inversién. A este fin, se comprueba especialmente que se respetan los limites a las inversiones y
coeficientes previstos en la Ley de IIC.
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b) Satisfacer, por cuenta de los fondos, los reembolsos de participaciones, cuyo importe neto se
adeuda en la cuenta del fondo. A este fin, supervisa los criterios, formulas y procedimientos
utilizados por la Sociedad Gestora para el célculo del valor liquidativo de las participaciones.

c)  Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en
circulacion, asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

d) Ejercer las funciones de depdsito o administracién de valores pertenecientes a las IIC,
responsabilizéndose en los casos en que no desarrollen directamente las mismas.

A 30 de junio de 2007 R4 SV es entidad depositaria de 66 11C, de las que casi la totalidad son propias.
Existen 11C del grupo que se encuentran depositadas en otras Entidades.

Renta 4 aplica una comision de custodia de 0,40% sobre el valor nominal anual depositado + IVA, con
un minimo de 1,5 euros/mes + IVA. Las operaciones intradia no suponen pago de ninguna custodia.

La comision por mantenimiento de cuenta es de 2 euros al mes +IVA.

Las 1IC mantienen una comisién media de depoésito que oscila entre 0,19% y 0,05% sobre el
patrimonio.

C.2) Corporate Finance

Renta 4 Corporate, S.A. es la sociedad del Grupo Renta 4 que desarrolla la actividad de asesoramiento
financiero a empresas. La sociedad inici6 su actividad en abril de 2004 bajo la denominacion de Renta
4 Planificacion Empresarial S.A. R4 SV también presta de forma esporadica servicios de corporate
finance que se imputan al segmento de Servicios Corporativos y otros.

Este tipo de asesoramiento incluye principalmente el asesoramiento en compra y venta de empresas,
estudio de proyectos de financiacion, emisiones, planes de desarrollo estratégico y busqueda de socios
de referencia o de financiacion.

El cliente objetivo de este servicio es el accionista o el directivo de empresa, si bien, también se
contempla para ofrecer contrapartida de operaciones a inversores financieros de distinta naturaleza,
tales como empresas, entidades financieras o entidades de capital riesgo.

La prestacion de este servicio por el Grupo le genera unos ingresos (“Comision por servicios de
Corporate Finance™) que se calcula en funcidn del acuerdo bilateral establecido con el cliente.

C.3) Aseguramiento v colocacién de ofertas publicas

R4 SV participa como codirectora, aseguradora y/o colocadora en ofertas publicas de venta y
suscripcion de acciones realizadas en Espafia. R4 SV ha participado en algunas ofertas publicas de
venta y suscripcion, utilizando su red de oficinas. Todas las operaciones de aseguramiento de Renta
variable deben ser aprobadas por el Comité de Direccion de Renta 4.
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R4 SV obtiene ingresos por el aseguramiento y colocacion de ofertas pablicas, el cual se calcula en
porcentaje de volumen asegurado y colocado.

Las operaciones en las que R4 SV ha intervenido como entidad colocadora y/o aseguradora durante
los ejercicios 2004, 2005 y 2006:

ANO Salida a Bolsa Actividad desarrollada
20060t BME Asegurador

2005, .t - -
2004t raare TELECINCO Asegurador

C.4) Otros servicios
C.4.1) Andlisis

El Grupo Renta 4 dispone de un servicio de Analisis, cuya funcion principal es el estudio de
compariias y de la coyuntura de mercados, dando soporte, ideas de inversién e informacion a la
organizacion y clientes. Este servicio es proporcionado por el Departamento de Andlisis de Renta 4,
que desarrolla su actividad con una vocacion de servicio, orientada a la satisfaccion de las necesidades
de informacion y opinion de los clientes del Grupo Renta 4, tanto minoristas como profesionales. Esta
actividad no esta remunerada por los clientes.

El departamento de analisis del Grupo estd compuesto, a 30 de junio de 2007, por 4 personas y elabora
informes sobre las perspectivas de futuro de los principales mercados internacionales y valores
concretos. Asimismo, el Grupo mantiene acuerdos de colaboracion con otras entidades especializadas
en el analisis financiero. De forma genérica desempefia, entre otras, las siguientes funciones:

- Efectuar recomendaciones diarias sobre la inversion en renta variable espafiola e internacional,
optimizando los niveles de ejecucion.

- Elaboracion de comentarios semanales de mercado, que incluyen, ademas de un resumen de la
semana pasada y las perspectivas para la que comienza, las directrices de politica de inversion del
Comité de Inversion.

- Chat semanales con clientes a través de www.R4.com, replicando a nivel fundamental la
experiencia ya existente a nivel técnico.

- Notas y comentarios “ad-hoc” motivadas por alguna novedad relevante a nivel de coyuntura,
mercados 0 compafiias. Se incluyen también las notas previas a la publicacién de resultados o
datos/citas econdémicas relevantes. El objetivo es una nota ejecutiva, de facil comprension, que
centre la atencion sobre las cuestiones relevantes del asunto en cuestion y permita contar con una
opinion clara y puntual al respecto.

- Andlisis de compafiias, recogidos en notas de compafiias, con especial atencién en el analisis de
resultados de las empresas.
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- Presencia en los medios de comunicacién mediante la atencién a medios y elaboracion de articulos
y colaboraciones.

- Participacion en conferencias y presentaciones a clientes en las distintas plazas donde Renta 4
tiene oficinas.

Tras la entrada en funcionamiento en el afio 1999 de la pagina web de Renta 4, la informacion
generada por el Departamento de Andlisis de R4 SV, se encuentra también disponible en formato
electrdnico, accesible a los clientes a los pocos minutos de haber sido elaborada.

El departamento de analisis del Grupo se encuentra separado organicamente, mediante el
establecimiento de barreras de informacion, con el personal encargado de ventas, intermediacion por
cuenta de clientes y finanzas corporativas. Asimismo, estad sometido a la normativa especifica sobre
conflictos de interés reflejada en el Reglamento Interno de Conducta del Grupo, sobre uso de
informacién de caracter reservado y deber de confidencialidad (principios de 10SCO, Directiva de
Abuso de Mercado 2003/6/CE y MiFID).

Todos estos requisitos tienen como objetivo salvaguardar la objetividad de los analistas dotandolos de
un grado apropiado de independencia frente al resto de areas del Grupo.

C.4.2) Asesoramiento de inversion

Asimismo, Renta 4 dispone de un servicio de asesoramiento financiero especifico y personalizado,
dirigida tanto a clientes de determinado nivel de patrimonio, como a empresas, que genera unos
ingresos para la Sociedad en concepto de “Comision de asesoramiento”, el cual se calcula en funcion
del acuerdo bilateral establecido en cada caso concreto con el cliente en el contrato de asesoramiento.

Adicionalmente a la informacién generada por el departamento de Anélisis de R4 SV, los clientes
también disponen a través de la pagina web de Renta 4 y accesible a los pocos minutos de haber sido
elaborada, de un servicio de asesoramiento a clientes, que se ha potenciado desde la implantacion de la
pagina web. Con ocasion de la primera conexion de cada cliente a Renta4.com, y contando con su
autorizacién, Renta 4 elabora un perfil a través de un test de idoneidad, ajustado a la normativa
MIFID, que permite realizar recomendaciones personalizadas. Este tipo de asesoramiento es gratuito.

C.4.3) Servicios adicionales al cliente

Renta 4 considera como un punto principal de su politica proporcionar el mejor servicio posible a sus
clientes. La atencion al cliente se presta a través de distintos canales que tienen su fundamento en la
red de oficinas, reforzada con la pagina web Renta4.com. En general estos servicios no son objeto de
facturacion, prestandose de forma gratuita. En este sentido, Renta 4 proporciona a sus clientes un
conjunto de servicios adicionales, de caracter diferenciador respecto a los grandes grupos bancarios de
nuestro pais, enumerados a continuacion:

(i)  Salas de Bolsa

Renta 4 se ha caracterizado desde su inicio por ser una entidad innovadora, como lo demuestra el
hecho de que desde 1990 disponga en todas sus oficinas de “Salas de Bolsa” en las que los clientes,
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mediante pantallas y terminales que ofrecen datos bursatiles y noticias, pueden seguir la evolucion de
los mercados y realizar sus propias operaciones en tiempo real.

La experiencia en este servicio permite conocer de primera mano qué es lo que los inversores
habituales demandan en cuanto a informacion, recomendaciones y andlisis. Este servicio ha facilitado
a Renta 4 el desarrollo de los contenidos de Renta4.com, la pagina web transaccional de Renta 4, en la
gue el inversor encontrara todo aquello que obtiene en una “Sala de Bolsa”.

(i) Terminal Renta 4

Renta 4 ha desarrollado un terminal que suministra informacién en tiempo real de los mercados,
permitiendo a los clientes el seguimiento permanente de las cotizaciones, su cartera de valores, la
creacion de carteras virtuales, graficos y sistema de alertas (que se explica en el apartado “A)
Intermediacion” anterior). Ademas esta plataforma permite la realizacion de operaciones de
compraventa de valores al tener la configuracion de plataforma integrada de routing de 6rdenes y
sistema de informacion de precios en tiempo real (Comstock).

El servicio Renta 4 incluye noticias proporcionadas en tiempo real por una agencia de informacién
financiera internacional de primer nivel (Dow Jones). Este servicio estd disponible de forma
permanente.

(iif)  Movil R4
Movil R4 es un servicio consistente en el envio de mensajes via el protocolo SMS a través de

mensajes a teléfonos moviles GSM.

El cliente puede elegir la periodicidad del envio de informacion y la hora en que desea recibir los
mensajes. La informacidn que se puede obtener a través de este servicio incluye el saldo de la cuenta,
la valoracion global de la cuenta el detalle de la valoracion de cada activo y la confirmacion de la
ejecucion de sus operaciones.

Adicionalmente cada cliente puede solicitar ser destinatario en el envio de mensajes de noticias,
promociones y recomendaciones de Renta 4.

Por otra parte, Renta 4 ha desarrollado su propia plataforma WAP que permite a los clientes acceder a
sus cuentas y operar utilizando terminales de telefonia movil, con protocolo WML.

(iv) Asistencia al cliente a través de Rentad.com

Renta 4 ha pretendido incorporar las nuevas tecnologias a la prestacion de servicios. Asi, a través de la
pagina Renta4.com, se puede acceder a un chat privado con algunos de los distintos departamentos de
Renta 4 en tiempo real. El cliente puede contactar con el Departamento de Atencion al Cliente, donde
se resolveran la mayor parte de sus dudas. Igualmente, se posibilita la conexién con el Departamento
de Analisis y R4 Gestora.
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Igualmente, desde el portal fondotop.com se ofrece a los clientes la posibilidad de acceder, via e-mail
0 sms directamente en su teléfono mavil, a informacién sobre el estado de la cartera, variaciones sobre
el valor liquidativo, noticias y promociones.

Los clientes disponen igualmente de una herramienta de andlisis técnico (graficos), que permite
realizar comparativas sobre valores cotizados e incluso comparar los mismos entre si 0 con indices
bursétiles.

(v)  Asistencia telefénica al cliente

Renta 4 proporciona un servicio de atencion telefonica a sus clientes centralizado en sus oficinas de
Madrid, a través del 902 15 30 20. El “call center” de Renta 4 esta capacitado para atender on-line y
telefénicamente las cuestiones formuladas por los clientes relativas a sus cuentas asi como la
prestacion de otros servicios y recibir y tramitar las 6rdenes de los clientes. El horario del servicio de
atencion telefonica al cliente es de 8:00h a 20:00 h.

(vi) Seminarios divulgativos

Renta 4 trata de mantener un contacto permanente con sus clientes y a tal fin, efectla regularmente
seminarios informativos y cursos sobre mercados dirigidos a sus clientes.

Esta actividad formativa o divulgativa se realiza en las ciudades donde Renta 4 tiene implantacion y en
ocasiones se cuenta con la colaboracion de expertos cualificados ajenos al Grupo.

(vii) Servicios de informacién permanente

Los clientes reciben periddicamente de Renta 4 un informe detallado sobre la situacion de su cartera.
El informe distingue por tipo de activo, y entre otros, el patrimonio en acciones, los fondos de
inversion y el efectivo incluyendo datos sobre la fecha y el precio de la compra o suscripcion.
Adicionalmente, cada cliente recibe confirmacion escrita de la ejecucion de sus drdenes por él
emitidas.

C.4.4) Servicios Institucionales

De forma complementaria a su actividad principal, el Grupo Renta 4, a través de su sociedad Carterix,
S.A., presta servicios de outsourcing y apoyo a otras entidades, gracias al desarrollo del software de
Renta 4. Estos servicios incluyen:

- Desarrollo de programas y aplicaciones informéticas hechas a medida para entidades financieras o
relacionadas con el negocio del Grupo.

- Preparacion y apoyo en la celebracion de Juntas Generales de accionistas.
C.5) Participacion en Bolsas y Mercados Espafioles (BME)

Los dividendos recibidos por la participacién en BME estan incluidos en el epigrafe de Rendimiento
de instrumentos de capital en el segmento Servicios corporativos y otros. Renta 4 percibi6 en 2006 en
concepto de dividendos de BME un total de 2.605 miles de euros, y obtuvo con la venta de acciones
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realizada en la OPV un beneficio de 16.560 miles de euros (66,15% del beneficio antes de Impuestos).
Durante los ejercicios 2004 y 2005, Renta 4 no ha obtenido resultados extraordinarios por este
concepto. En 2005 los dividendos recibidos de BME fueron 3.943 miles de euros y en 2004
ascendieron a 1.581 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2006, Renta 4 mantenia 1.498.214 acciones de BME, lo que representaba un
1,792% de su capital social. A 30 de junio de 2007, la Sociedad mantenia 1.910.093 acciones de BME,
representativas de un 2,28% de su capital social y dispone de autorizacion para llegar hasta un 3,01%.
Debido a la revalorizaciéon de la participacion, Renta 4 ha visto incrementado sus fondos propios
(véase el apartado 20 del presente Documento de Registro), por los ajustes de valoracion a valor
razonable. Renta 4 considera que esta participacidn tiene el caracter de estratégica y se ha realizado
con un caracter estable ya que considera que representa una inversion financiera atractiva a medio y
largo plazo y que esta alineada por su actividad con la que realiza Renta 4.

El origen de la participacién en BME estd en la participacién que mantenian los miembros en las
Bolsas, participacién que se ha ido incrementando durante los ultimos afios, salvo por la reduccion
temporal que se produjo por la venta realizada como consecuencia de la salida a Bolsa durante 2006.
Esta venta de acciones en la OPV de BME posteriormente se recompuso comprando en Bolsa hasta
alcanzar el actual porcentaje de participacion.

Renta 4 no tiene intencidn ni de incrementar ni de reducir significativamente su participacién en BME,
sin que se pueda descartar, que en funcidn de la evolucion del mercado, pudiera vender todo o parte de
su participacion.

C.6) Datos de la actividad de Servicios Corporativos y otros

A continuacién se acompafia una tabla que describe la evolucion de las comisiones percibidas en el
segmento de Servicios Corporativos y otros durante los ejercicios 2004, 2005 y 2006:

Var Var
(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Custodia y mantenimiento...........c.ccoceeevrennne 1.192 7,68% 1.107 -19,31% 1.372
% sobre Total INGresos ..............ccccevvue. 26,18% - 37,56% - 4921%
Depositaria lC ..o 687 14,12% 602 14,67% 525
% sobre Total Ingresos ............ccccccoeeuee. 15,09% - 20,43% - 18,83%
Corporate FiNance ........cccccoevevrieeneneriennn, 356 n/r 70 ni/r 0
% sobre Total INGresos ...............coccevvenn. 7,82% - 2,38% . 0
Aseguramiento y colocaciones 523 n/r 0 n/r 97
% sobre Total INGresos ............cc.cccceeeue. 11,49% - - - 3,47%
OL1OS SCFVICIOS «..oooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen 1.795 53,68% 1.168 47,10% 794
% sobre Total Ingresos ...............ccceeue... 39,42% - 39,63% . 28,47%
Total INGres0S .......ccoovvvvveiriiiieeseeee 4.553 54,50% 2.947 5,70% 2.788
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6.1.1.6 Otros aspectos relacionados con el negocio
a) Redes de distribucién

Renta 4 comercializa sus productos a través de multiples canales de distribucién. La distribucion se
realiza a través de la red propia y redes de terceros.

La siguiente tabla muestra el patrimonio neto de los clientes del Grupo, segun la red de distribucidn,
para los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006:

Var Var

(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
REd Propia ..c.ccocvveiniieeees s 2.749.022 78.0% 1.544.092 28,3% 1.203.899

% sobre el Total.................cccc.ooceeeeecieeeeiieecieee . 81,3% - 78,3% - 83,0%
Servicios CENtrales........coccvvveieireieree e 1.003.411 269,4% 271.618 19,8% 226.786
Red territorial integrada ..........c.ccoceoveeiiniencnencee 1.524.664 58,4% 962.562 56,9% 613.340
Red territorial participada..........cccccoeveiiiieniciencieeee 119.846 -39,9% 199.379 -29,6% 283.141
Agentes COMEICIAIES..........oeivreirieiereesseeea 101.101 -8,5% 110.533 37,1% 80.632
Redes de terceros ..., 633.830 48,4%  427.075 73,0%  246.833

% sobre el Total 18,7% - 21, 7% - 17,0%
TOTAL it 3.382.852 71,6% 1.971.167 35,9% 1.450.732

@ El patrimonio de las Redes de Terceros pertenece a clientes que no son captados directamente por Renta 4, siendo su origen comercial
alguna de las redes de terceros con las que se mantienen acuerdos de comercializaciéon. A estos clientes se les distribuye productos y
servicios de Renta 4, siendo la red de terceros quién bajo este régimen perciben entre un 70% y un 85% de los ingresos generados.
Renta 4 lleva la depositaria de valores de ING Direct (patrimonio administrado) y la gestion de fondos de inversién comercializados
por esta entidad (patrimonio gestionado), representando el 64% del patrimonio de las redes de terceros.

La siguiente tabla detalla el nimero de cuentas, desglosadas segun la red de captacion:

% % %
sobre Var sobre Var sobre
(miles de euros) 2006 total 06/05 2005 total 05/04 2004 total
Red propia.........cccoeunns 40.385 54,10% 4,89% 38.503 63,71% 2,75% 37.474 73,45%
Redes de terceros™........ 34.268 45,90% 56,25% 21.931 36,29% 61,92% 13.544 26,55%
TOTAL....c.eeeieeene, 74.653  100,00% 23,53% 60.434 100,00% 18,46% 51.018 100%

@ El 67% de las cuentas de terceros corresponden a ING Direct.

La siguiente tabla muestra el patrimonio medio en funcién del origen de los clientes:

Var Var
2006 06/05 2005 05/04 2004
Patrimonio medio clientes Red propia.............c..c...... 68.070 69,74% 40.103 24,83% 32.126
Patrimonio medio clientes Redes de terceros............ 18.496 -5,02% 19.474 6,85% 18.225
PATRIMONIO MEDIO. ..o 45.314 38,93% 32.617 14,70% 28.436
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De la tabla anterior se deduce, que en el afio 2006 el patrimonio medio de los clientes de la red propia
de Renta 4 era de 68.070 euros, 3,7 veces superior al patrimonio medio de los clientes provenientes de
la red de terceros.

La red propia es la principal red de distribucion del Grupo y esta compuesta por 56 oficinas (47 de
ellas propias y en funcionamiento, 6 oficinas en proceso de apertura inmediata, 2 oficinas gestionadas
por agentes y 1 oficina gestionada por una sociedad participada) divididas en 13 zonas territoriales.
Esta red agrupa a mas de 129 personas, con una media de 3 personas por oficina, y cuenta con el
apoyo de un Servicio Centralizado de Atencion al Cliente. En el apartado 8.1.2 del presente
Documento de Registro se acomparia un listado de las oficinas de Renta 4 abiertas a fecha de registro
del presente Folleto o0 en proceso de apertura inmediata (se estima que con anterioridad al 31 de
diciembre de 2007).

El siguiente grafico muestra la ubicacion geografica de la red propia de oficinas del Grupo Renta 4,
incluyendo las oficinas en proceso inminente de apertura (Cuenca, Elche, Huelva, Oviedo, Teruel y
Zamora):

La red de distribucion propia est4 formada por la denominada red integrada, que la constituye la red de
oficinas distribuidas en el territorio nacional, y por la red participada, en la que Renta 4 mantiene una
participacion conjuntamente con un socio local, y su actividad se instrumenta a través de un contrato
de representacion. Actualmente la Unica oficina comercial que mantiene esta situacién es la de San
Sebastian.

La evolucion del nimero de empleados de la red comercial estd detallada en el apartado 17.1 del
presente Documento de Registro.

A continuacion se acompafia de forma grafica la evolucion de la apertura de nuevas oficinas desde el
inicio de la actividad de Renta 4.
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14

1989-1995 1996-2000 2001-2005 2006 2007

u
N de oficinas Aperturas

Renta 4 mantiene el objetivo de continuar con la expansion de la red territorial de oficinas mediante la
apertura de nuevas sucursales. El ritmo de aperturas se realizara de forma ordenada, manteniendo un
adecuado equilibrio entre las oficinas que van consolidandose y las nuevas aperturas. A corto plazo, se
ralentizara el proceso de aperturas que se ha mantenido en la Gltima etapa.

La red de distribucion se complementa con los agentes comerciales. Renta 4 suscribe con sus agentes
el correspondiente contrato de representacion. Los agentes comerciales del Grupo son personas fisicas
0 juridicas que, bajo la responsabilidad del Grupo Renta 4 y, en régimen de exclusiva promueven,
mediante su accion comercial la inversion a través de R4 SV.

El Grupo asume la responsabilidad de que los representantes cumplan con las normas del mercado de
valores y adopta las medidas de control que considera oportunas en el &mbito de actuacion de sus
agentes.

Los agentes vinculados no son empleados de Renta 4, sino profesionales que actlian en representacion
del Grupo para promover negocio y captar clientes y patrimonio a cambio de una comision que suele
oscilar entre un 30% y un 50% en funcidn de la antigiiedad y capacidad del agente.

El Grupo Renta 4 establece los siguientes procedimientos de control y vigilancia sobre los agentes
vinculados:

- Comprueba que los agentes vinculados tienen suficiente honorabilidad y poseen los
conocimientos generales, comerciales y profesionales apropiados para poder comunicar con
precision al cliente o al posible cliente toda la informacion pertinente sobre el servicio
propuesto.

- Verifica que se encuentran inscritos en el correspondiente registro publico de la CNMV y
mantiene actualizados los datos del registro sobre los agentes.

- Desarrolla las medidas y politicas necesarias para tratar de evitar y gestionar los conflictos de
interés que pudieran surgir en el momento de la prestacion de cualquier servicio de inversién o
auxiliar, o de una combinacién de los mismos.
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- Establece politicas y procedimientos para tratar de garantizar que los agentes vinculados
cumplan las obligaciones que les impone la normativa vigente.

Los agentes vinculados asumen las mismas obligaciones que el resto de empleados del Grupo en todo
lo relacionado con la distribucion de productos.

Aunque los representantes pueden estar habilitados para recepcionar érdenes de los clientes para su
transmisidn y ejecucion por parte de R4 SV, en la actualidad, en la mayoria de los casos se ha limitado
esta facultad, incorporando la figura de un comercial asociado al agente que forma parte de la plantilla
de personal de R4 SV, de tal forma que el cliente, en su relacién habitual con el Grupo y para la
transmisién de Ordenes, contacta directamente con el comercial asignado, sin la intervencién del
agente representante.

El nimero de agentes comerciales de Renta 4 ha descendido de forma sostenida durante el periodo de
informacidn financiera historica, pasando de 56 en diciembre de 2004 a 39 en junio de 2007.

La relacion de agentes que mantienen un contrato en vigor con R4 SV se puede consultar en el registro
publico de representantes de la CNMV.

La red de terceros es la formada por entidades financieras con las que se tienen suscritos acuerdos de
comercializacién de productos de Renta 4. La remuneracion a estos terceros suele oscilar entre un 70%
y un 85% de los ingresos percibidos. La distribucién comercial a través de redes de terceros, no
supone incurrir en costes fijos de distribucién, lo que motiva que el porcentaje de cesiéon de las
comisiones generadas alcance los niveles indicados. Entre las redes de terceros méas significativas
destacan ING DIRECT, OPEN BANK, UNO-E, INVERSIS, BANCO MADRID, TRESSIS y
BANCA PUEYO.

En el apartado 6.1.1.4 (i) del presente Documento de Registro se describe la estrategia de Grupo Renta
4 en relacion con la red de distribucion.

b) Politica de seguros
Renta 4 tiene en la actualidad suscritas las siguientes pdlizas de seguro:
1. Pdliza de Responsabilidad Civil Profesional, contratada con la entidad AIG Europe, S.A.

Asegura reclamaciones por actuaciones incorrectas de empleados, con una suma asegurada de 6.000
miles de euros y con una franquicia de 100 miles euros. La pdliza se renueva anualmente y tiene una
vigencia hasta julio de 2008.

2. Pdliza de Responsabilidad Civil de Administradores y Directivos suscrita con la entidad AIG
Europe, S.A.

Asegura la responsabilidad de administradores y directivos hasta un importe de 6.000 miles de euros.
La pdliza se renueva anualmente y tiene una vigencia hasta julio de 2008.
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3. Poliza de infidelidad de empleados y fraude informatico, contratada también con la entidad AIG
Europe, S.A.

Asegura el fraude de empleados en contra de Renta 4 y de clientes, asi como las pérdidas econdmicas
debidas a delitos cometidos por terceros contra Renta 4.

La suma asegurada es de 6.000 miles de euros y tiene una franquicia de 250 miles euros. La pdliza se
renueva anualmente y esta vigente hasta julio de 2008.

4. Poliza de dafios de las oficinas de Renta 4.

Se aseguran, entre otros, riesgos de incendio, rayo o explosion, actos vandalicos, lluvia, robo y
expoliacién, dafios eléctricos a instalaciones. La pdéliza se renueva anualmente y tiene una vigencia
hasta febrero de 2008 suscrita con la aseguradora ACE Europe

El capital asegurado es de 25.359 miles de euros (continente) y de 4.188 miles de euros (contenido).
Dependiendo del dafio, la p6liza contiene franquicias maximas de 500 euros.

c) Politica de marketing

(i)  Captacién de clientes: Tradicionalmente la captacion de nuevos clientes se ha producido a
través de la red comercial de Renta 4 asi como por referencias de los clientes prexistentes.
Desde el afio 2000 Renta 4 inici6 una politica de publicidad y marketing, en radio y prensa
local, tanto institucional del Grupo Renta 4 como de productos y servicios especificos. El
importe de esta campafia publicitaria ha sido de 1.207 miles de euros en el ejercicio 2006 que
supone un incremento de un 52% sobre los gastos incurridos por el mismo concepto en el
ejercicio 2005.

(i)  Imagen de marca: Renta 4 considera que en el fortalecimiento de la imagen de marca, aungue la
estrategia viene marcada por la direccion, tiene un papel muy relevante la accién local que
pueden desarrollar las oficinas por su proximidad al cliente final. La red comercial cuenta con
un equipo de apoyo para las tareas de promocion y difusion local de la marca que ademés
colabora en promover iniciativas y generar ideas de desarrollo de negocio local. Gran parte del
éxito de esta accién comercial de la oficina viene dado por el hecho de que, en general, las
oficinas se encuentran localizadas en las calles principales de las ciudades.

La promocion de la marca en el ambito local busca trasmitir la imagen de operador
especializado y profesional en el &mbito de la inversion. Dentro de las actividades de promocion
tiene una especial relevancia la organizacion de eventos y foros especializados asi como la
participacion de Renta 4 en los medios de comunicacién como creadores de opinion.

d) Segmentacion de clientes

Como anteriormente se ha mencionado, el Grupo Renta 4 proporciona una oferta completa de
servicios de inversion dirigida a todo tipo de clientes. Su actuacion se produce tanto en el segmento
del cliente minorista o particular, como en el segmento corporativo que ofrece un servicio méas
personalizado y selectivo como en el segmento de empresas y de gestion patrimonial privada.
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Aungue ambos segmentos de negocio se establecen sobre unas mismas bases, la forma de prestar el
servicio y de presentar los productos es diferente. Por esta razén, ambos segmentos de negocio se
apoyan en equipos con separacion funcional de actividades y se encuentran dotados de medios y
equipos especializados propios, sin perjuicio de que disponen de una infraestructura de soporte y de
producto comun.

Ante la necesidad de responder de forma diferenciada y eficaz a la diversidad y singularidad de oferta
que requiera los clientes, el Grupo Renta 4 cuenta con personal técnico especializado en Extraccion y
Depuracion de Datos (ver glosario), el cual, usando técnicas de analisis estadistico persigue la
extraccion de "conocimiento” implicito en las bases de datos de clientes de la Sociedad.

Los objetivos que se abordan son mdltiples: segmentacion de clientes basandose en su experiencia,
situacion financiera y datos personales, la vinculacion a la empresa segln su operativa, caracteristicas
de inversion y futuro recorrido, asi como la posterior prediccion de sus futuras necesidades y
comportamiento, desarrollando modelos de atencion comercial diferenciados segun el tipo de cliente y
acciones promocionales selectivas, asi como el establecimiento de mecanismos de retencion y
prevencion de abandonos.

Para aquellos clientes que requieren un servicio mas personalizado, el Departamento de Gestion
Patrimonial Privada presta un servicio de asesoramiento y gestién diferenciado en base a las
necesidades del cliente.

e) Tecnologias de la informacién. Seguridad y Plan de Continuidad del Negocio
Tecnologias de la informacién

Para poder prestar los distintos servicios propios de las entidades que conforman el Grupo, éste se ha
dotado de una estructura informética y tecnol6gica y que se encuentra en continua renovacion para
tratar de adaptarse de esta manera a las constantes innovaciones. El departamento de tecnologias de la
informacion (TI) esta integrado por 24 personas y efectlia, desde la creacion del Grupo, las labores de
desarrollo tecnoldgico sobre las que se sustenta la actividad de la Sociedad. El departamento queda
distribuido en cuatro grandes areas: sistemas y mantenimiento, Internet y nuevas tecnologias,
informética corporativa y routing de 6rdenes y comunicaciones con terceros. Adicionalmente, también
se apoya de forma permanente en Hewlett-Packard como consultora externa de tecnologia y
ocasionalmente contrata servicios para desarrollos especificos.

Con respecto a la conexion de Internet, la linea en este momento es de 15 Mb/seg., lo cual da un
amplio canal de conexién para los clientes en la WEB. Sin perjuicio de lo anterior, dicha capacidad
puede incrementarse cuando se llegue a un porcentaje de utilizacion de la actual capacidad en un 70%.
En el entorno aplicativo de funcionamiento, Renta 4 ha desarrollado un sistema que permite la
conexioén al mismo sea cual sea el canal utilizado (aplicacion corporativa, WEB, WAP, entre otros).
Asi, un cliente puede ordenar una transaccion en la WEB, modificarla desde su terminal WAP vy
consultarla con la red comercial desde su aplicacion corporativa (SIAM).
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Riesgos de seguridad

Desafortunadamente, las infraestructuras de Tl se encuentran en un entorno cada vez mas hostil: los
ataques se efectan con mayor frecuencia y exigen un tiempo de reaccion mas breve. Para ello, Renta
4 ofrece una seguridad perimetral de la infraestructura T1 basado en filtros “antispam ”, cuya funcion
es bloguear mensajes basura y correos no deseados, asi como en la aplicacion de un firewall (ver
glosario), encargado de proteger de intromisiones, velando la seguridad de la informacidén privada y
optimizando el acceso de Internet. Asimismo, los tests de intrusion, también conocidos como “Analisis
de Penetracion” o “Hacking Etico”, se utilizan para conocer el nivel de seguridad de los sistemas del
Grupo. Estos tests se encargan de evaluar el tipo y extensidn de las vulnerabilidades de sistemas y
redes en términos de confidencialidad e integridad. Comprueban la seguridad de la red y verifican
empiricamente la resistencia de las aplicaciones y servicios de usos indebidos.

El Grupo tiene subcontratado el proceso de revision y aplicacion de las medidas de seguridad de las
estructuras Tl con Ernst & Young, que cuenta con amplia experiencia en el sector. Ademas, Renta 4
tiene una suscrita una poliza de seguros con AIG Europe, S.A. para cubrir las contingencias que se
pudieran producir por delitos informaticos.

Plan de continuidad

El Grupo Renta 4 dispone de un plan de continuidad de negocio de acuerdo con lo establecido en la
Directiva de Mercados e Instrumentos financieros (MiFID). Esta exigencia normativa se entiende
como la necesidad de contar con planes de contingencia ante situaciones de “desastre”.

Ante fallos de comunicacion, el Grupo dispone de lineas de datos duplicadas con la mayoria de los
mercados. En algunos de ellos, y a través de una linea de comunicaciones, se dispone de sistemas de
contratacidn alternativa via Internet u otros sistemas (Bloomberg). Para la comunicacién con clientes y
sucursales se dispone de dos nodos de red suministrados por Telefdnica, S.A. y conectados a centrales
distintas, que aseguran las contingencias con el proveedor en la gran mayoria de los casos. El factor de
mayor importancia en los fallos de comunicaciones se localiza en las conexiones a los mercados
electronicos. Todos ellos tienen posibilidades de contratacion telefonica y algunos disponen de salas
de “backup” (ver glosario) a disposicion de sus miembros, por lo que esta contingencia no produce
mas que falta de contratacion electrénica que puede ser sustituida por la contratacion telefonica
correspondiente. Esta situacion sélo es factible de producirse en caso de desastre total.

Ante fallos de energia, el Grupo Renta 4 dispone en todos sus sistemas informaticos centrales y de
mercado de Sistemas de Alimentacion Ininterrumpida, que soportan todos los sistemas durante
aproximadamente hora y media. En el caso de que la energia no se restableciese dentro de ese periodo,
la Sociedad dispone de un grupo electrégeno propio que suministraria corriente. En cuanto a la
telefonia, las centralitas disponen de baterias de gran capacidad.

Ante fallos del Hardware, Renta 4 actuard conforme a la naturaleza del problema. De tratarse de un
fallo en el sistema que soporta a base de datos, estos sistemas estan absolutamente duplicados tanto en
méaquinas como en el sistema de almacenamiento, lo cual implica que ante un fallo de cualquiera de
los equipos, el tiempo maximo de parada no debiera exceder de treinta minutos. Ademas Renta 4
dispone de un servicio 24 horas, siete dias a la semana, contratado al proveedor de los sistemas
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(Hewlett-Packard) y soporte igualmente 24 horas, siete dias a la semana, del proveedor de Base de
Datos (actualmente Oracle). El sistema de recuperacion es testeado periédicamente cuando se efectlan
las tareas de mantenimiento programado. De tratarse de un fallo de los sistemas de Routing de
ordenes, servidores de ficheros, correo electronico, éstos serdn facilmente recuperables ya que se
dispone de maquinas alternativas preinstaladas, lo que conlleva un tiempo minimo de falta de servicio.
Y finalmente, de tratarse de un fallo en los servidores WEB, estos sistemas estdn soportados por
“granjas de servidores” (ver glosario), por lo que ante un fallo de los mismos el servicio no se deberia
ver afectado.

Ante fallos del Software, debera tenerse en cuenta que el desarrollo de las aplicaciones ha sido
realizado internamente por el personal del Grupo. Si los fallos de software se producen en horas de
presencia fisica del personal del departamento de sistemas, el propio personal procede a aplicar la
solucion conveniente en cada momento y en funcidn del tipo de fallo en el software. Asimismo, Grupo
Renta 4 ha ido desarrollando a lo largo del tiempo determinados sistemas de alertas que, junto con la
politica de copias de seguridad, componen un sofisticado sistema que permite que cuando un error se
produce en horas en las cuales no hay presencia fisica del area de sistemas del Grupo, éste sea avisado
inmediatamente con un sistema de mensajeria SMS y llamadas a los teléfonos mdviles de los
responsables correspondientes. Estos sistemas de alerta funcionan también ante contingencias distintas
a los fallos de software (ausencia de energia, errores en procesos automaticos, etc.). Todos los dias
lectivos de la semana se efectla una copia de seguridad de datos y software mediante procedimientos
automaticos que se realizan en horas nocturnas y sin interrumpir ninguno de los sistemas. Se guarda
una copia consolidada una vez al mes y se mantienen todas las copias realizadas en los ultimos cinco
dias. Este sistema es probado periddicamente. Se puede proceder de forma mensual a la recuperacién
de los datos de produccién partiendo de la copia de seguridad correspondiente en la Base de Datos de
desarrollo. En el resto de sistemas se cambia periddicamente de servidor, con lo que también se trata
de garantizar la consistencia del software del que se realiza la copia de seguridad.

Ante un desastre, Grupo Renta 4 dispone de un Centro de Proceso de Datos (CPD) de respaldo para
este tipo de contingencia. Dado que estos sistemas dependen fundamentalmente de las comunicaciones
y conllevan un elevado coste, el Grupo ha decidido la contratacion del “housing” (ver glosario) en
Telefonica (proveedor principal de telecomunicaciones del Grupo Renta 4). EI CPD de respaldo
dispone de una duplicacion total de los sistemas centrales en “stand by~ (ver glosario) residentes
actualmente en las oficinas centrales del Grupo. La informacion de dichos sistemas seré replicada
“online”. Ante una posible situacion de desastre (terremoto, incendio o inundacion del CPD principal)
todos los sistemas arrancarian en el CPD secundario en menos de dos horas, con lo que Renta 4 podria
estar completamente operativa en este intervalo de tiempo. Este tipo de replicacion, considerada por el
Grupo la mejor opcion dentro de todas las posibilidades evaluadas, a pesar de su elevado coste,
supondra cambios importantes en la estructura de los sistemas del Grupo. Dentro del calendario de
simulaciones se ha previsto la necesidad de que esta contingencia sea probada durante una semana
cada seis meses. En resumen, el plan de continuidad de Renta 4 establece un plazo para la
recuperacion operativa y de datos de los procesos considerados “criticos” no superior a 24 horas. Sin
embargo, y debido a que el sector financiero es especialmente vulnerable a las pérdidas de imagen
derivadas de la falta de respuesta ante circunstancias que en otros sectores no generarian la alarma que
generan en el &mbito financiero, el Grupo no puede asegurar que, ante una contingencia grave, y adn
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respondiendo en un plazo adecuado, su imagen no sea deteriorada y no afecte considerablemente a su
volumen de negocio y posicionamiento en el sector.

6.1.2 Indicacién de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se hayan presentado v,
en la medida en que se haya divulgado publicamente su desarrollo, dar la fase en que se
encuentra

Durante el periodo de informacion financiera historica (2004-2006) y el primer semestre de 2007 se ha
constituido la sociedad Renta 4 Corporate, S.A. (2004), que desarrolla la actividad de asesoramiento
financiero a empresas y en operaciones corporativas y en diciembre de 2006 se ha ampliado el
programa de actividades de R4 Gestora a la gestion de Fondos de Fondos de Inversion Libre. Ninguno
de estos servicios tiene un peso significativo en la actualidad.

6.2 Mercados principales. Desglose de los ingresos totales por categoria de actividad y
mercado geografico para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion
financiera historica

6.2.1 Perspectivas de mercado

En opinion del Emisor las dos caracteristicas esenciales del sector de servicios de inversion en los
proximos afios son el previsible crecimiento del sector y la creciente competencia dentro del mercado.

A pesar de los episodios actuales de inestabilidad e incertidumbre sobre la evolucién futura de los
mercados provocados por la crisis de liquidez en el mercado de crédito, el incremento de los tipos de
interés (1,8 puntos porcentuales desde enero de 2006 hasta el 4,6% actual), el menor ritmo de
crecimiento de la economia, (con una tasa esperada en Espafia para el 2008 de un 2,7%, frente al 3,8%
de 2007) y la disminucién del ahorro (ver apartado 6.2.2 siguiente), todo parece indicar que el sector
servicios de inversion seguiré creciendo en el &mbito global y, en particular, en Espafia. El entorno de
crecimiento econémico, la introduccion de nuevos productos, la proliferacion de operaciones
corporativas y la reestructuracion constante de todos los sectores (que actiian como efecto dinamizador
de los mercados), el agotamiento del ciclo inmobiliario (como activo alternativo a los activos
financieros) y la tendencia estructural de una mayor inversién en activos financieros, son factores
todos ellos considerados por Renta 4 impulsores del crecimiento del mercado de servicios financieros.

Junto a estos factores de crecimiento de la demanda, existen, por el lado de la oferta, factores claros de
crecimiento de la competencia. Por el lado de los grupos bancarios, la creacion y potenciacion de
filiales de servicios de inversidn es constante. Estas filiales cuentan con el apoyo de sus casas
matrices, que tienen un elevado numero de clientes a los que ofrecer sus servicios y productos de
inversion, en algunas ocasiones de gama mas amplia. Asimismo se aprovechan de amplias economias
de escala y una gran red de sucursales.

Por el lado de las multinacionales, cada vez es mayor la presencia en Espafia de empresas europeas,
americanas o asiaticas que ofrecen sus servicios en competencia con los operadores locales.

Por el lado de las empresas especializadas, se crean constantemente operadores de "nicho”, ya sea en
el campo de la gestién patrimonial, en el de la intermediacién o en el de los servicios de finanzas
corporativas.
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Tal vez la Gnica barrera a la entrada de nuevos competidores sea la presion regulatoria, que impone
cada vez mayores costes a quienes quieran entrar en el sector de servicios de inversién. En este
sentido, la normativa MiFID, de préxima entrada en vigor, impone ciertos requisitos regulatorios que
pueden disuadir a potenciales competidores de tamafio medio-pequefio a crear empresas de servicios
de inversion, ya que la "masa critica" necesaria para poder cumplir con esos costes derivados de la
normativa es realmente importante y no facil de alcanzar. Sin embargo, aunque la normativa MiFID
pueda suponer una barrera a la creacion de nuevas entidades, si tendra un efecto alentador en aquéllas
ESI ya constituidas y operativas en otros paises europeos. De hecho, la armonizacion y flexibilizacion
de los requisitos del pasaporte en toda la Unién Europea deberia facilitar la entrada de este tipo de
competidores en nuestro pais.

Asimismo, resulta necesario destacar que para muchos Estados Miembros de la Unidn Europea, la
aplicacion de gran parte de los requisitos contenidos en la normativa MiFID y en los textos legales
derivados del asesoramiento de CESR supondran cambios regulatorios muy significativos. Todo ello
en clave de mayores exigencias con el trasfondo del incremento de proteccién al inversor.

En definitiva, nos encontramos ante un mercado y un sector en expansion con mucha dependencia de
la evolucién de la Bolsa, pero con una dindamica competitiva también creciente y en un entorno cada
vez mas exigente desde el punto de vista regulatorio y desde el punto de vista de las expectativas de
los clientes.

6.2.2 Escenario macroeconémico actual

La economia mundial viene disfrutando en estos Gltimos afios de la fase de crecimiento mas sélida y
equilibrada de su historia reciente. Segun el “Informe Anual” del Banco de Espafia, en el afio 2006 la
economia mundial alcanzd, por tercer afio consecutivo, una tasa de crecimiento cercana al 5%. El
pasado afio también se caracteriz6 por un mayor equilibrio en el dinamismo de las principales areas
desarrolladas, ya que Estados Unidos mantuvo su tasa de crecimiento ligeramente por encima del 3%
y las areas menos dinamicas, como el Reino Unido, la zona del euro y Japdn, registraron una
aceleracion de su actividad econémica, muy intensa en los dos primeros casos.

A su vez, la contribucion de algunos paises emergentes a esta bonanza econdémica continud siendo
notable, hasta el punto de que China e India explican conjuntamente en torno al 40% del crecimiento
mundial de 2006. La expansién econdmica global se vio favorecida por el mantenimiento de
condiciones financieras propicias, a pesar de que se ha venido produciendo un progresivo regreso a la
neutralidad en materia de politica monetaria. Los tipos de interés tendieron al alza globalmente (en la
zona euro paso de un 2,80% a enero de 2006 al 4,6% actual) al hilo del aumento de los riesgos
inflacionistas y de la maduracion de los ciclos econémicos.

El PIB de la zona del euro alcanz6 el 2,6% al final del 2006, tasas que no se experimentaban desde
2000. Alentada por el favorable contexto internacional, la zona del euro consolidd en el afio 2006 la
recuperacion de la actividad que habia iniciado a mediados de 2005, superando una larga etapa de
reducido dinamismo. La reactivacién se basé en la fortaleza de la demanda interna, de las
exportaciones y de la inversion empresarial, lo que supuso una revision gradual al alza de las
previsiones efectuadas por los organismos internacionales para el afio y compatible con presiones
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inflacionistas moderadas. En el caso espafiol, el PIB alcanzé en el afio 2006 el 3,9% por encima de la
tasa de crecimiento europeo.

En el afio 2007 el crecimiento de la economia mundial sigue siendo solido, respaldado especialmente
por el auge de la actividad en las economias emergentes. La inflacion, medida por los precios de
consumo, se ha mantenido, en general, estable en los paises industrializados, pero se observan indicios
de un aumento de las presiones inflacionistas en vista de las limitaciones de la capacidad productiva y
de la subida de los precios de las materias primas. Los riesgos negativos para las perspectivas de la
economia mundial se han elevado recientemente, sobre todo como resultado de las tensiones en el
segmento de alto riesgo (subprime) del mercado hipotecario estadounidense en el verano de 2007 v,
posteriormente, del britanico. Las hipotecas de alto riesgo, conocidas en Estados Unidos como
subprime, se utilizan preferentemente en la adquisicién de vivienda. Este tipo de hipotecas esta
orientada a clientes con escasa solvencia crediticia, razon por la cual presentan un nivel de riesgo de
impago superior al resto de crédito. Debido a que la deuda puede ser objeto de venta y transaccion
econdmica mediante titulizaciones de crédito, las hipotecas subprime pueden ser retiradas del pasivo
del balance de la entidad concesionaria, siendo transferidas a fondos de inversion o planes de
pensiones. La evidencia de que importantes entidades bancarias y grandes fondos de inversion tenian
comprometidos sus activos en hipotecas de alto riesgo ha provocado, en el segundo semestre del afio
una repentina contracciéon del crédito y una enorme volatilidad de los valores bursatiles
estadounidenses, generandose una espiral de desconfianza y una panico inversionista debido,
especialmente, a la falta de liquidez. Aunque la crisis de las hipotecas de alto riesgo esta focalizada en
EEUU, con impactos focalizados en Reino Unido, la creciente globalizacién de la economia y de los
mercados financieros, junto con la innovacion y sofisticacién de los productos relacionados con el
crédito (titulizaciones de crédito, proliferacion de vehiculos especiales de inversion, apalancamientos,
etc.) ha hecho que un problema local haya terminado contagiando a los distintos mercados financieros
de las economias desarrolladas (aunque la banca espafiola no tenga una presencia tan activa en este
ambito de negocio) y emergentes.

Esto ha generado una crisis de confianza en el mercado de crédito que ha forzado a los bancos
centrales a inyectar liquidez en el sistema financiero al haberse reducido de manera dréstica las fuentes
de financiacion habituales entre entidades financieras. Existe el temor a que los efectos de esta crisis
se propaguen ain mas a los mercados bursatiles, debido al menor acceso de financiacion por parte de
empresas y bancos y a la reduccidn de beneficios.

Los riesgos también tienen relacién con los desequilibrios mundiales, las politicas proteccionistas y la
posibilidad de que se produzcan nuevas subidas de los precios del petr6leo y de las materias primas.

Ademas de los propios riesgos mencionados anteriormente de la economia internacional, la economia
espafiola mantiene sus propias incertidumbres. Concretamente, el FMI ha rebajado sus estimaciones de
crecimiento hasta el 2,7% en 2008 desde un 3,6% en 2007 motivada por la posible repercusién
negativa en la economia esparfiola derivada del elevado nivel de endeudamiento, la subida de los tipos
de interés (como hemos sefialado anteriormente, desde enero de 2006, una subida de 1,8 puntos) y la
desaceleracion del sector de promocién inmobiliaria.

El previsible cambio de ciclo que se estd produciendo actualmente en el sector de promocion
inmobiliaria (menores viviendas iniciadas, ralentizacion de las transacciones y estancamiento de los
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precios) podria trasladar a los inversores a los mercados de valores (como activos sustitutivos). Por
otro lado, el mayor nivel de tipos de interés podrian afectar positivamente a la evolucién de la
contrataciéon de depdsitos bancarios, desplazando de esta forma a los depésitos financieros. En este
sentido ya es patente el aumento de competencia de las banca generalista para la captacion de pasivo,
que deberia incidir en un incremento de los dep6sitos y podria afectar negativamente a la contratacién
de valores negociables.

En la actualidad estamos asistiendo a un proceso de intensa actividad comercial relacionada con la
captacion de depdsitos y la canalizacion de los flujos de fondos provenientes de la actividad
inmobiliaria hacia el sector financiero.

Por ultimo, resulta necesario resaltar que en el afio 2006 el déficit por cuenta corriente espafiola
equivalia al 8,8% del PIB, el mayor porcentaje registrado desde 1980, lo que genera cierta
preocupacion y un amplio debate sobre su sostenibilidad. Este déficit se encuadra en la pérdida de
competitividad sufrida por Espafia, que debe comprar en el exterior mas de lo que vende. De ahi la
necesidad de endeudamiento con el resto del mundo y la permanente posibilidad de un aterrizaje de
nuestra economia, en caso de que el déficit continte.

Inversiones Financieras

El buen comportamiento de la economia espafiola durante los Gltimos afios ha tenido su fiel reflejo en
la positiva evolucion de su bolsa de valores, cuyo indice mas representativo, el lbex 35, se ha
revalorizado en los Ultimos tres afios un 82,3%. El efecto riqueza derivado de este buen
comportamiento de los mercados financieros y el aumento y desarrollo de la actividad en los
mercados, contribuy6 directamente a mejorar la confianza de los inversores y de las empresas, lo que
impulsé el optimismo de los agentes econdmicos y el crecimiento via demanda e inversion.

Volumen negociado en el Ibex-35 y tasas de variacion anuales 1993-2006 (millones de euros):
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Evolucion de la rentabilidad anual del indice Ibex-35 desde 1993 hasta septiembre de 2007 :
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Evolucion anual de las tasas de crecimiento del PIB en Esparia precios constantes del ario 2000 en el
periodo 1996-2007 (dato estimado):

5.0% 4,5% 4,7%

3,6% 3,9% 3,8%

Fuente Estadisticas Eurozona

En los cuadros arriba expuestos se observa correlacién entre el volumen negociado en el indice lbex-
35 y su rentabilidad, de forma que en periodos de rentabilidades negativas, como la crisis econémica
de1993 (con una la tasa de crecimiento del PIB negativa en un 1%), disminuye el volumen negociado.
Este efecto se aprecia en los afios siguientes, con una disminucién del volumen negociado en 1994 (-
51%) y 1995 (-7%)y descensos en la rentabilidad del indice en 1994 (-16%).Asimismo, y aunque en el
periodo de la burbuja tecnoldgica del afio 2000 (crisis de las empresas puntocom) aumenta el volumen
negociado (en parte favorecido por el trasvase de valores tecnolégicos hacia valores mas seguros
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integrados en el Ibex-35), se produce cierta ralentizacion en el crecimiento, aumentando de forma
menos acusada que en afios precedentes. Si tenemos en cuenta los datos del SIBE (véase tabla de
contrataciéon en el SIBE (2000-2006), expuesta posteriormente) los importes son claramente
descendentes (-9,95% en 2001 y —0,06% en 2002), debido a que en momentos de crisis se traslada la
inversion a valores del Ibex-35. De forma genérica, una trayectoria positiva de los indices de renta
variable favorece el incremento en los volimenes de negociacion.

El efecto riqueza originado por el crecimiento econémico y el aumento del ahorro encuentran entre sus
causas el mayor desarrollo, la modernizacion de los mercados y la mayor contratacion. En este
sentido, y estableciendo la comparativa de la rentabilidad del Ibex-35 con el crecimiento del PIB, se
observa que en aquellos periodos en los que el PIB se ha comportado por encima de la media, las
rentabilidades son asimismo positivas.

Al mismo tiempo, la buena coyuntura econdmica que se plasma en la buena evolucion de las bolsas,
impulsa una mayor actividad de contratacion. No obstante lo anterior, desde junio hasta agosto de
2007 se ha producido una disminucion de rentabilidad en los mercados, si bien en el mes de
septiembre se ha observado cierta recuperacion (por ejemplo, el Ibex-35 y el Eurostox-50 descendian
un 6,6% y un 5,8% en el periodo de junio a agosto, mientras que un mes después las pérdidas se
atenuaban hasta un -5,97% y un -3,85%, respectivamente).

Politica Monetaria

El contexto de tipos de interés venia mostrando una clara tendencia a la baja hasta el afio 2006 fruto de
la moderacion global de los precios que se habia originado como consecuencia del importante efecto
deflacionista que exportan las economias emergentes.

Tipos de Interés de referencia 2000-2007

Fuente: Banco Central Europeo
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Este proceso de disminucion progresiva de los tipos de interés hasta niveles de minimos histéricos en
el periodo 2003-2006 ejerci6 como elemento dinamizador basico de las distintas economias y de
impulsor del crecimiento mundial. El acceso a una financiacion més barata por parte de las empresas y
de los distintos agentes econdmicos impuls6 la mejora de la actividad real de las compafiias y su
traslacion a las cotizaciones en las bolsas.

No obstante lo anterior, cabe destacar que desde comienzos de 2006, los tipos de interés han
experimentado una evolucion alcista (en la zona euro un incremento de 1,8% puntos porcentuales),
debiendo considerase los posibles efectos que sobre la economia mundial podria ocasionar una
continuidad en el incremento de las tasas de interés, como pudiera ser una disminucién en los niveles
de ahorro. Este contexto alcista afecta a la inversion burséatil, haciéndola menos atractiva y
favoreciendo la inversion en depositos bancarios y activos del Tesoro.

Ahorro financiero

Segun Inverco, la Asociacidn de Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones que
agrupa a la totalidad de las Instituciones de Inversién Colectiva (Fondos y Sociedades de Inversion) y
Fondos de Pensiones espafioles, asi como a las Sociedades Gestoras de Carteras, el ahorro de las
familias espafiolas ha venido concentrdndose desde la década de los afios sesenta fundamentalmente
en los depdsitos bancarios y en la adquisicion de la propia vivienda.

Sin embargo, a partir de la década de los noventa ha experimentado importantes cambios. Asi, durante
los Gltimos veintitn afios (1985-2006), el ahorro de las familias espafiolas no sélamente ha tenido un
mayor componente financiero, sino que ha sufrido cambios radicales en su estructura. Durante algunos
de los afios de este periodo, el ahorro de las familias ha llegado a superar el 15% de la renta
disponible. Sin embargo, la fuerte expansion del consumo en los Gltimos afios ha ido reduciendo esta
tasa desde 1994, cayendo desde entonces hasta el 9,3% de la renta disponible en 2006, la peor cifra
conocida desde el afio 1999. Durante el primer semestre de 2007 la tasa de ahorro de los hogares
espafioles ha alcanzado el 10% de la renta disponible, siendo este dato un punto menor que en el mes
de abril (10,1%), pero siete puntos mejor que el registrado en 2006 (9,3%).

El ahorro financiero de las familias espafiolas ha pasado de una cifra de poco més de 211.000 millones
de euros en 1985, a superar los 1,73 billones de euros en el afio 2006, cifra esta Gltima que representa
el 179% del PIB. Aunque algunos paises como Estados Unidos y Japén, y zonas como Europa -
Francia e Italia- tienen acumulado un porcentaje de ahorro sobre el PIB superior al espafiol, las
familias espafiolas se aproximan a los estandares de ahorro e inversion de los paises mas desarrollados.

También han cambiado las preferencias de las familias espafiolas en cuanto al destino de los recursos
disponibles. De una estructura en el afio 1985 en la que los depdsitos bancarios representaban la parte
sustancial del ahorro familiar (65%) y la inversion directa en activos financieros era bastante reducida
(2%) se ha pasado a otra en 2006, en la que el peso de los depdsitos bancarios (34%), de la inversion
directa en activos financieros (30%), y de los Fondos de Inversion, Fondos de Pensiones y seguros
(27%) representan, aproximadamente, un tercio cada uno del ahorro financiero de las familias.
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m Fondos de Inversion,Pensiones y Seguros m Otros activos

1985 2002 2006

Fuente: Inverco

Estas tendencias, segun Inverco, se manifestaran todavia con mayor fuerza en los proximos afios y uno
de los elementos clave de la economia espafiola sera el mayor grado de sofisticacion y nuevos cambios
en la estructura del ahorro tendentes a suministrar instrumentos mas avanzados y dirigidos a
ahorradores con mayor cultura financiera y mayor capacidad de asuncion de riesgo.

En el lado contrario, habra que tener en cuenta la evolucion del nivel de endeudamiento de las
familias, actualmente elevado, asi como las previsibles subidas de tipos de interés, que disminuirian
notablemente la capacidad de ahorro, pudiendo afectar de manera importante al consumo y por ende al
crecimiento del PIB.

INTERMEDIACION

De acuerdo con la informacion de Bolsas y Mercados Espafioles (BME) la Bolsa espafiola ha cerrado
en el 2006 el mejor ejercicio de su historia, con una rentabilidad superior al 31% después de tres
ejercicios anteriores de fuertes ganancias y volumenes de contratacion. En dicho ejercicio ha habido
mas de 20 millones de operaciones cruzadas en renta variable, 10 salidas a bolsa de nuevas empresas,
22 OPAs autorizadas, ampliaciones de capital por valor de 26.747 millones de euros, 23.000 millones
repartidos en dividendos y medio billon de euros en comunicaciones de préstamos de valores, 47
millones de contratos de opciones y futuros negociados, e innumerables operaciones corporativas
canalizadas a través de un mercado considerado cada vez mas eficiente.

Como resultado del favorable ejercicio 2006, la Bolsa espafiola consolida su privilegiada posicion de
liderazgo en términos de rentabilidad total (incluyendo dividendos brutos), una de las mas elevadas de
la ultima década entre los principales mercados internacionales, segun datos de Morgan Stanley
Capital International. La rentabilidad anual acumulativa de los altimos 10 afios hasta finales de 2006
ha sido del 15% frente al 8,3% de Estados Unidos, el 13,6% de Italia, el 11,4% de Francia, el 7,3% del
Reino Unido o el 2,6% de Japén.
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Renta Variable

En el ejercicio 2007, continda la tendencia marcada el ejercicio pasado. El volumen acumulado hasta
septiembre se ha situado en 1.231.325 millones de euros y representa un crecimiento del 54,4% sobre
el mismo periodo del afio pasado, mientras que el nimero de negociaciones se ha incrementado en un
62,1% hasta los 25,4 millones de euros. Ambos datos superan las cifras registradas en todo el afio
2006.

Este comportamiento es muy similar en todos los segmentos de negociacién, donde contintan
alcanzandose niveles record tanto en warrants, futuros como en deuda corporativa.

Segun el “Informe anual 2006 sobre los mercados de valores y su actuacion” de la CNMV la
volatilidad de la bolsa espafiola se mantuvo en niveles moderados. La rentabilidad para los accionistas
no provino unicamente de la revalorizacién de los valores, sino que se incrementd de nuevo la
remuneracion a los mismos de manera directa. Esta evolucion es coherente con la tendencia a
aumentar los dividendos y otras formas de pago a los accionistas iniciada tras el estallido de la burbuja
tecnolégica, durante el cual se habia primado la politica de retencién de beneficios para la creacion de
valor. Asi, los dividendos repartidos aumentaron en un 50,2% en 2006 y el conjunto de las
remuneraciones a los accionistas en un 19,6%. Analizando la politica de remuneracion de las empresas
del Ibex 35 se observa que la rentabilidad adicional por los dividendos distribuidos fue del 4,3% en
2006:

Evolucion y tasas de crecimiento anual de los dividendos repartidos por las sociedades admitidas en
la Bolsa de Madrid 2000-2006 (millones de euros):

25,000 == = —m o mm o m e m
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10000 4 - - - - - _ __ 2,1,/9 ,,,,, o ,/9 ,,,,,,,,,,, R [ [
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(*) La sociedad no dispone de los datos de variacion para este periodo.
Fuente: BME
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Evolucion y tasas de crecimiento anual de la capitalizacion en renta variable 2003-2006 (millones de
euros):
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(*) La sociedad no dispone de los datos de variacion para este periodo.

Fuente: CNMV

La capitalizacion de las bolsas espafiolas en 2006 ascendi6 a 831.577,6 millones de euros,
incrementandose respecto al afio anterior principalmente por el aumento del precio de las acciones, la
admisién a negociacion de varias empresas y la actividad emisora.

La capitalizacion de la renta variable sigue siendo muy concentrada, ya que una gran parte del valor
total de la misma se debe a un nimero pequefio de valores. Las empresas componentes del lbex 35
supusieron el 69,4% del valor total de las acciones negociadas en la bolsa.

La capitalizacién de las empresas admitidas en las bolsas espafiolas tenia un valor equivalente al
85,2% del PIB nominal y su contratacién al 117,8%. Estas cifras sitian a Espafia en una situacién
similar a los paises europeos cuyas bolsas se encuentran integradas en Euronext.

Contratacion en el SIBE (2000-2006)

Efectivo medio

Efectivo por operacion

Periodo (mill.euros)  Variacion N° Titulos N° Operac.  N° Ordenes (Euros) Variacion
2000.......... 488.863 - 29.077.933.866  16.719.502 26.461.592 29.239 -
2001.......... 440.199 -9,95% 36.607.133.831 14.461.488 23.427.763 30.439 4,11%
2002.......... 439.943 -0,06% 45.977.510.367  15.698.503 27.566.712 27.976 -8,09%
2003.......... 494.346 12,37% 56.944.007.159  14.028.546 28.545.921 35.239 25,96%
2004.......... 636.895 28,84% 58.840.731.099  13.601.664 25.637.545 46.825 32,88%
2005.......... 848.209 33,18% 77.129.637.091 17.092.433 31.901.237 49.625 5,98%
2006.......... 1.150.566 35,65% 87.183.222.987  23.143.452 40.385.557 49.715 0,18%

Fuente: BME
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La contratacién en el SIBE (Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol) durante todo 2006 fue de
1.150.566 millones de euros, superando por primera vez el billén de euros y aumentando un 35,65%
respecto al afio anterior. Este incremento se baso tanto en la revalorizacion de las acciones negociadas
como en la propia actividad, ya que el nimero de 6rdenes y el de operaciones cruzadas en el mercado
continuo aumento en un 26,6% Yy en un 34,2% respectivamente.

La contratacion sobre los sectores de bancos y transportes y comunicaciones supone, por si sola, el
54% del efectivo negociado durante el 2006.

Se puede observar de la tabla anterior una progresion ascendente en todas las partidas que afectan a la
contratacidn, tanto en efectivo negociado, como en nimero de drdenes, operaciones, titulos e incluso
cantidades medias por operacion. Esta tendencia alcista se acentla con los datos acumulados de 2007
hasta el mes de septiembre: el volumen negociado ha ascendido a 1.231.335 millones de euros, lo que
representa un incremento de 54% respecto al mismo periodo del afio anterior. Comparando la
contratacién del SIBE con la del indice lbex-35, se observa cierta disparidad en las tasas de
crecimiento en los afios 2001 y 2002, coincidiendo con la crisis de las empresas de internet. Aunque la
contratacién en el SIBE experimenta un retroceso, el trasvase hacia valores del 1bex-35, mucho méas
seguros y de mayor capitalizacion, fomenta el incremento de la contratacién en este indice.

Renta 4 ha experimentado en 2006 un crecimiento en el volumen negociado en renta variable de 62%
respecto a 2005, superior al del mercado, que ha sido de 36%. En el primer semestre de 2007, el
crecimiento es de un 48% respecto al mismo periodo del afio anterior, manteniendo una cuota de
0,49% sobre el volumen total del mercado.

Renta Fija: Deuda Publica y Renta Fija Privada

La contratacién de la renta fija incluyendo los repos registrd un leve crecimiento (1,75%) respecto al
afio 2005, con un comportamiento muy diferente entre las Letras (-23,98%) y los bonos y obligaciones
(4,62%).

Contratacion Deuda del Estado

(millones de euros) 2002 0\3{7(;2 2003 Var 03/04 2004 O\A{ZJrS 2005 Var 05/06 2006

Letras......cccovvveeivnnnnnnn 2.235.874 16,64%  2.607.855 -12,83%  2.273.364 1,89%  2.230.370 -23,98%  1.695.551
Bonos y obligaciones .. 16.569.559 12,75% 18.682.471 10,05% 20.560.318 2,78% 19.989.574 4,62% 20.913.636
Total ..o 18.805.433 13,21% 21.290.236 7,25% 22.833.682 2,69% 22.219.944 1,75% 22.609.187

Fuente: CNMV

En cuanto a volumen negociado, el Mercado de Deuda Publica Anotada es el mayor de los mercados
organizados de valores espafioles, incluso aunque no se cuenten las operaciones con pacto de
recompra.

El mercado espafiol de deuda corporativa ha vuelto a ser un referente para la financiacion del sector
privado de la economia. En 2006 la financiacion neta aportada por las emisiones de deuda privadas
alcanz6 los 146.525 millones de euros, un 10% por encima de los ya altos registros de 2005. La
financiacion exterior de la economia espafiola sigue asentada firmemente en los instrumentos de deuda
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corporativa (pagarés) y otros activos con garantia hipotecaria, principalmente cedulas y bonos de
titulizacion. Las emisiones brutas de las Administraciones Publicas alcanzaron los 68.000 millones de
euros, un 15,95% menos que la cifra del afio anterior como consecuencia de la menor actividad
emisora del Estado.

El volumen total de negociacion en AIAF durante 2006 ascendié a 900.201 millones de euros, con un
crecimiento de 32% respecto a 2005. Asimismo el volumen total admitido a cotizacion fue de 508.254
millones de euros, con un crecimiento del 23,4% respecto a 2005, de los cuales los pagarés
concentraron el 65% del volumen total. Segin AIAF, las perspectivas de los proximos afios son
optimistas, de forma que este mercado seguird siendo una importante fuente de financiacion para el
sector privado, algo que deberia traducirse en una intensa actividad emisora que podria llevar a un
saldo vivo en el mercado por encima de los 700.000 millones de euros.

La actividad de Renta 4 en el segmento de deuda publica y renta fija privada es residual, representando
en 2006 menos del 1% de las comisiones percibidas.

Derivados

La actividad en derivados financieros espafioles se increment6 en 2006. La liquidez de las principales
acciones cotizadas en la bolsa espafiola, la creciente actividad de los participantes no residentes y el
aumento de la volatilidad, incrementaron la contratacion de productos derivados sobre renta variable
espafiola en MEFF. La negociacion de los contratos de opciones y futuros sobre el 1bex-35 crecid a un
ritmo mayor que en 2005. Los futuros sobre Ibex 35 Plus concentraron la mayor parte de la actividad.
La contratacion se incrementd un 30,1% y superd los 6,5 millones de contratos. Las posiciones
abiertas aumentaron, pasando de 70.924 contratos a finales de 2005 a 81.503 contratos a finales de
2006. Los futuros sobre el Mini Ibex-35, al contrario que en 2005, en que experimentaron un ligero
descenso, aumentaron su contratacion un 39,5%. En cuanto a las opciones sobre el Ibex 35, también se
produjo un aumento de la contratacion en linea con la tendencia de los ultimos afios.

A continuacién, se acompafia una tabla descriptiva de la evolucion del volumen contratado de
opciones y futuros durante el periodo 2000-2006.

Futuros Opciones
B Mini @ Total
ANO 1bex-35 1bex-35 Acciones 1bex-35 Acciones _Contratos
2000......ccciiei e 4.183.028 - - 7.659.790 16.580.519 28.423.337
2001, 4.305.892 22.423 8.766.165 6.014.405 22.628.133 41.737.018
2002, 3.896.643 724.424 12.645.186 5.366.944 18.701.248 41.334.445
2003, 3.545.942 1.070.853 12.492.568 2.981.593 11.378.992 31.469.948
2004......c e 4.354.868 1.182.497 12.054.799 2.947.529 8.200.314 28.740.007
2005, 4.935.648 1.145.628 18.813.689 4.407.465 10.915.227 40.217.657
2006......c.ciiiiee e 6.408.961 1.598.296 21.229.811 5.510.621 12.425.979 47.173.668

@ Cada contrato de futuro Mini Ibex-35 quivale a 10 futuros Ibex-35.

Fuente: Inverco
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El cuadro anterior pone de manifiesto la mayor utilizacion de este tipo de instrumentos financieros
como resultado de un mejor entendimiento de los mismos por parte de los inversores y de la mayor
sofisticacion de la oferta de productos por parte de las instituciones financieras.

La liquidez de los productos de MEFF renta variable se vio favorecida por el crecimiento de la
actividad de los miembros no residentes. A ello contribuyd la introduccion de mejoras técnicas en los
procedimientos de liquidacién de los contratos de futuros y opciones sobre acciones individuales.

En linea con la actividad del mercado, Renta 4 ha incrementado en 2006 el nimero de operaciones
ejecutadas en este mercado, con un crecimiento de 18% hasta alcanzar las 327.890 operaciones,
cambiando la tendencia descendente experimentada en el periodo 2005/2004, donde se produjo un
descenso de las operaciones de un 14%. Los ingresos de este area han experimentado en 2006 una
disminucién del 3% (provocado, en parte, por la reduccion de tarifas) frente al descenso del 21%
experimentado en el afio 2005.

El negocio de derivados (nacionales e internacionales) representaba en 2006 el 24% de las comisiones
percibidas por Renta 4 en el negocio de intermediacién, cifra similar a la de 2005 y once puntos
porcentuales menor a la 2004, constatandose la pérdida de peso de los derivados en el negocio de
intermediacion de Renta 4.

Warrants

En 2006 el mercado primario de warrants crecié a un ritmo sin precedentes en los Gltimos afios, tanto
en términos del importe de las primas como en el namero de emisiones, estando situada su Tasa Anual
de Crecimiento constante entre el afio 2000 y el afio 2006 en un 9%. Asi, el importe de las primas de
las emisiones de warrants aumentd, en ese mismo periodo, un 179,6% hasta los 5.140 millones de
euros.

Emisiones Warrants registradas en la CNMV

Numero Importe (miles de euros)
Emisores Emisiones Total Acciones Indices Otros
9 1.132 2.338.717 1.639.571 665.840 33.306
7 1.051 1.327.166 753.984 488.956 84.226
7 1.600 1.525.247 929.004 553.758 42.485
6 1.720 1.840.016 1.180.845 559.910 99.262
8 4.063 5.144.333 3.697.600 1.064.892 381.842

(*) La Sociedad no dispone de datos de ejercicios anteriores.
Fuente: CNMV

El mercado secundario de warrants sobre activos con subyacentes financieros crecié en 2006 a un
ritmo mayor que el de afios precedentes. Las primas totales negociadas en el mercado bursatil de
warrants aumentaron un 33,9%, porcentaje muy superior al aumento en 2005, que fue del 16,7%. El
nimero de warrants negociados durante el Gltimo afio aument6 en un 68,4%, lo que casi quintuplica el
crecimiento de 2005. El incremento del volumen de contratacion total de warrants se produjo gracias
al aumento de la contratacion en todos los grupos de subyacentes: sobre acciones individuales, indices
y divisas. Los warrants sobre acciones extranjeras aumentaron ligeramente su peso, representando el
10,7% (9,9% en 2005) del total de warrants sobre acciones.
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Contratacion de warrants en el mercado continuo

Renta Variable (miles de euros) Tipos de cambio (miles de euros)
N TOTAL
Indice Acciones Total Total (miles de euros)
Volumen N° Volumen N° Volumen N° Volumen N° Volumen N°
2002 406.276 360 817.222 1.483 1.223.498  1.843 8.853 42 1.232.351  1.885

2003 480.781 350 1.049.271  1.383 1.575.053 1.733 34.627 66 1.609.670  1.799
2004 550.716 473 1.236.832  1.612 1.787.549  2.085 37.919 98 1.825.468 2.183
2005 516.788 523 1.587.593  1.800 2.104.381  2.323 25.262 163 2.129.643  2.486

2006 727.429 744 2.099.102 3.246 2.826.531 3.990 25.817 196 2.852.348 4.1856
Fuente: CNMV

Principales competidores

Tanto por cuota de mercado como por ingresos, los mayores competidores en el mercado de
intermediacion estan asociados con los grandes bancos y cajas de ahorro espafiolas o con las grandes
firmas de banca de inversion internacionales. En este sentido, en los ultimos afios varias entidades
extranjeras, especializadas en la banca de inversién o en la gestion de activos, han entrado en el
mercado espafiol de intermediacién mediante adquisiciones o a través del establecimiento de filiales.
Sin embargo, todavia existen varias entidades no ligadas a ningun grupo financiero. La vocacién de
especialistas, el conocimiento del mercado y la capacidad de dar un servicio personalizado al cliente
ha permitido a éstas experimentar crecimientos significativos en comisiones y beneficio. Normalmente
los clientes que acuden a empresas de servicios de inversion especializadas tienen un nivel de
patrimonio mas elevado, tal y como se observa en el patrimonio medio por cuenta de las redes de
terceros (véase apartado 6.1.1.6.a).

Las siguientes tablas muestran los datos individuales de las principales sociedades de valores
registradas en la CNMV, ordenadas por comisiones netas y resultado neto antes de impuestos, a 30 de
junio de 2007:

ENTIDAD Comisiones netas

(miles de euros)

A.CF.S.V. 65.330
SANTANDER INVESTMENT BOLSA SV. S.A. 61.631
MORGAN STANLEY. S.V. 57.674
MERRILL LYNCH. S.V. 49.282
UBS SECURITIES. S.V. 38.102
CAJA MADRID BOLSA. S.V. 17.859
MAPFRE INVERSION. S.V. 17.549
RENTA 4.S.V. 17.342
IBERSECURITIES. S.V. 17.015
FIDENTIIS EQUITIES. S.V.. S A. 15.545
Mé&B. S.V..S.A. 13.255
GAESCO BOLSA. SV 12.937
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CREDIT AGRICOLE. S.V. 11.449

BANESTO. S.V. 9.673

INTERDIN BOLSA. S.V. 8.985

ODDO. S.V. 7.476
Fuente: CNMV

ENTIDAD Resultado neto

(miles de euros)

UBS SECURITIES. S.V. 54.079
A.CF.S.V. 52.530
SANTANDER INVESTMENT BOLSA SV. S.A. 52.439
MORGAN STANLEY. S.V. 42.000
MERCAVALOR. S.V. 31.343
INTERMONEY VALORES. S.V. 29.778
MERRILL LYNCH. S.V. 24.561
MERCAGENTES. S.V. 18.513
CREDIT AGRICOLE. S.V. 17.477
MAPFRE INVERSION. S.V. 16.723
IBERSECURITIES. S.V. 15.330
CAJA MADRID BOLSA. S.V. 14.423
RENTA 4.S.V. 11.782
JPMORGAN S.V.. S.A. 11.047
M&B. S.V.. S A 9.339
GAESCO BOLSA. sV 8.551
Fuente: CNMV

En los cuadros anteriores no se han incluido entidades relevantes que actian en el mercado de
intermediacion, como la Caixa o BBVA y otras de menor tamafio, que no cuentan con una sociedad de
valores integrada en su estructura, de forma que deben intermediar directamente a través de la propia
entidad bancaria. Estas entidades no son supervisadas por la CNMV, por lo que no se disponen de
datos individualizados y separados del resto de sus actividades.

Como se puede apreciar, R4 SV ocupa una posicion destacada en el ranking total de sociedades de
valores por ingresos y beneficios netos. Concretamente ocupa la octava posicién por comisiones netas
(primera como entidad independiente) y la decimotercera por resultado neto (tercera como entidad
independiente).

Tipologia de los competidores

La entrada de entidades extranjeras en el mercado espafiol ha provocado una marcada intensificacion
de la competencia. Al mismo tiempo, y de cara a capitalizar la creciente popularizacién de Internet y
el acercamiento que la misma posibilita entre inversores y mercados, la mayor parte de las compafiias
de intermediacion bursatil espafiolas han desarrollado operaciones de intermediacion “on-line”. Entre
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los principales competidores en este subsector se encuentran, por un lado, las filiales de los grandes
bancos y cajas espafioles como BSCH Bolsa, Caja Madrid Bolsa 0 BBVA, las entidades aseguradoras,
las entidades especializadas en gestion discrecional de carteras, asi como los principales brokers
europeos en el mercado espafiol, como Morgan Stanley, Merrill Lynch, Société Générale, UBS
Securities, Credit Suisse, Credit Agricole y Espirito Santo.

Este incremento de la competencia no ha impedido que R4 SV haya conseguido mantener e incluso
mejorar sus cuotas de mercado y rentabilidades. Para poder competir con estas entidades, que gozan
de una gran base de clientes y amplias redes de distribucion, Renta 4 basa su fortaleza en la
especializacion y diferenciacion, habiendo sabido situarse en un “nicho” de mercado concreto, con un
enfoque en el cliente minorista, comisiones competitivas frente a los grandes bancos y cajas de ahorro
y una oferta de servicios de valor afiadido.

A 31 de diciembre de 2006, la participacion porcentual de Renta 4 en el volumen de contratacion de la
bolsa espafiola ascendia a 0,47%

GESTION DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Segun el “Informe anual sobre los mercados de valores y su actuacion” de la CNMV, la evolucién de
las instituciones de inversion colectiva en 2006 no ha sido tan satisfactoria como en afios precedentes.
Se ha producido un importante trasvase del ahorro hacia los depdsitos bancarios como consecuencia
de las subidas de tipos, la modificacion en la fiscalidad del ahorro y del cambio de estrategia de las
entidades de crédito. Los depdsitos de alta remuneracion, entendidos como aquellos que ofrecen altos
tipos de interés como estrategia comercial por parte de las entidades para la captacién de nuevos
clientes y la obtencién de pasivo, se han erigido como una alternativa para el ahorrador frente a otras
férmulas como las instituciones de inversion colectiva.

Distribucién y rentabilidades de los fondos de inversién mobiliarios
Peso

Rentabilidad
39 33%

cnBmBRBBE&H

Fuente:CNMV

El siguiente grafico muestra la evolucién del patrimonio de los fondos de inversion gestionados en
Espafia y su tasa de variacion anual en el periodo comprendido entre 1993 y septiembre de 2007
(millones de euros):
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Fuente: Inverco

El patrimonio de los Fondos de inversion aument6 un 3% en el conjunto del afio 2006, frente al 12%
de 2005 y 11% en 2004. En lo que llevamos de afio y hasta septiembre, se ha producido un ligero
descenso en el patrimonio de un 1%. Asimismo, el patrimonio de los fondos representaba, en 2006 el
28% del PIB, frente al 30% de 2005 y 30% en 2004. Las IIC en su conjunto suponen actualmente en
torno al 13% de los activos financieros totales de los hogares, sin que se hayan producido variaciones
significativas de este porcentaje en los ultimos tres afios.

En el &mbito europeo, los Fondos de inversion espafioles ocupan el séptimo lugar por volumen de
patrimonio, con un peso cercano al 4%.

Por tipologia de fondo, los fondos de renta fija a corto plazo acapararon buena parte de las
suscripciones netas, como consecuencia de la desaparicion de los FIAMM. La rentabilidad de estos
fondos siguid siendo reducida pese a su repunte. Los fondos globales concentraron también un
porcentaje importante de suscripciones netas pese a que las rentabilidades siguieron siendo reducidas.

Por el contrario, pese a las atractivas rentabilidades de los Fondos de renta variable, tanto nacional
como internacional, las suscripciones netas de estos Fondos fueron negativas. Su crecimiento
patrimonial se explica por los importantes rendimientos netos de la cartera. En una situacion
intermedia se encontraron los fondos mixtos: suscripciones netas positivas pero reducidas y
rentabilidades superiores a los fondos de renta fija a corto plazo y garantizados.

Respecto a las SICAV, a finales de 2006 su nimero ascendia a 3.150, 32 méas que en el ejercicio
anterior, lo que supone un 1% mas que en dicho ejercicio. Teniendo en cuenta que de las nuevas
SICAV 46 corresponden a SIM transformadas, en 2006 se ha producido méas bajas que altas en el
registro de SICAV, lo que en términos netos se traduce en una reduccion de su nimero. No obstante,
el patrimonio gestionado por las sociedades de inversion superaba los 30.000 millones de euros en
2006 (entorno al 3% del PIB espafiol), lo que supone un incremento superior al 9% con respecto al afio
anterior. Desde el afio 2000 hasta ahora el nimero de SICAV se ha duplicado y presenta un
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crecimiento sostenido cada afio. El patrimonio medio por accionista superaba los 73.000 euros a
finales de 2006, y el patrimonio medio de cada SICAV alcanzaba los 9,5 millones de euros.

La mayoria de las SICAV comenzaron a cotizar en el MAB (Mercado Alternativo Bursatil) a partir de
junio.

Por otra lado, las I1C extranjeras continuaron aumentando en 2006, si bien a un ritmo no tan elevado
como en los dos afios anteriores. Estas IIC suelen tener una gama mas completa de fondos para
inversores demandantes de riesgo alto o muy alto que en muchos casos les estan permitiendo obtener
elevadas rentabilidades. Su comercializacién se viene realizando fundamentalmente por BSCH,
BBVA, BNP y Deutsche Bank.

El patrimonio total se incrementd en un 1% durante 2006 hasta alcanzar los 44.000 millones de euros.
El nimero de participes aumento significativamente hasta alcanzar los 779.000, lo que representa un
incremento del 39%.

La importante expansion de las I1C extranjeras comercializadas en Espafia desde el afio 2003 ha
elevado su peso hasta niveles ya significativos, al representar el 12,5% del total de 11C mobiliarias
comercializadas en Espafia en 2006, frente al 6% del 2004.

Principales competidores

El mercado de fondos de inversion estd igualmente dominado por las grandes redes de distribucion
bancarias y cajas de ahorro, con una cuota de mercado conjunta a 30 de junio de 2007 superior al 89%.
Dentro de este sector, BSCH, BBVA vy la Caixa cuentan con cuotas de mercado de 24%, 17% y 6%,
respectivamente.

Las sociedades y agencias de valores apenas llegan al 5% de cuota, porcentaje idéntico al mantenido
por las compafiias de seguros y cooperativas de crédito.

Sin embargo, las sociedades y agencias de valores son las que mayor crecimiento patrimonial han
experimentado en los Gltimos doce meses (+39%), seguidas de bancos y cajas (+16%) y compaiiias de
seguros y cooperativas de crédito (+11%).

El potencial de desarrollo del mercado de fondos de inversidn en Espafia ha atraido a un buen nimero
de entidades extranjeras que se encuentran tratando de desarrollar una presencia significativa, bien
mediante desarrollo propio o alianzas o adquisiciones. Esta entrada de competidores extranjeros ha
producido un incremento de la competencia y ha contribuido a la creciente desaparicién de las barreras
entre banca, compafiias de seguros y puros gestores de inversiones.

R4 Gestora es, por volumen de gestion patrimonial, la quinta gestora no vinculada a ningun grupo
bancario, caja de ahorros o entidad aseguradora.

La siguiente tabla, elaborada por la CNMV, muestra el volumen patrimonial y el nimero de fondos de
inversion gestionado por las diferentes entidades a 30 de junio de 2007.
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NOMBRE DEL GRUPO Patrimonio a 30/06/07 N° de fondos
SANTANDER CENTRAL HISPANO 61.569.727 324
BBVA 44.637.062 193
LA CAIXA 20.264.539 175
AHORRO CORPORACION 13.870.989 283
BCO. SABADELL 13.647.852 118
BCO. POPULAR 11.987.071 90
CAJA MADRID 11.532.100 135
BANKINTER 9.243.830 88
BARCLAYS BANK 7.019.602 60
IBERCAJA 6.328.583 59
BANCAJA 6.009.778 84
CAJA CATALUNA 4.910.976 57
BESTINVER 4.775.328 6
MORGAN STANLEY 4.601.586 57
BILBAO BIZKAIA KUTXA 3.716.953 34
MAPFRE 2.970.007 30
UBS 2.891.251 10
CAJA ESPANA 2.648.923 45
CAJA DEL MEDITERRANEO 2.481.986 57
CAJA GUIPUZCOA S.SEBAST 2.394.127 52
BCO. COOPERATIVO 2.378.712 52
MUTUA MADRILENA 2.363.503 14
CAJA LABORAL POPULAR 1.941.209 28
CAJA NAVARRA 1.934.627 17
BCO. PASTOR 1.894.119 25
DEUTSCHE BANK 1.886.211 32
CAJA PENEDES 1.678.275 37
UNICAJA 1.640.377 40
CAJA MANRESA 1.574.376 17
BCO. ESPIRITO SANTO 1.532.678 45
BCO. GUIPUZCOANO 1.294.759 20
CREDIT AGRICOLE 1.158.906 29
CAJA DUERO 1.146.935 28
CAJA VITAL 999.611 19
INVERSEGUROS 994.157 19
CAJA ASTURIAS 883.126 22
MARCH 818.355 22
RENTA 4 776.083 31
BANKPYME 765.728 17
BNP PARIBAS 729.991 23
GAESCO 713.373 34
CREDIT SUISSE 688.157 23
TELEFONICA 687.686 5
GESNORTE 614.406

FINECO 601.748 18
CAIXA TERRASSA 439.858 11
CAJA RURAL INTERMEDITERRANEA 427.567 7
ABANTE 390.912 10
CAJA CANTABRIA 384.040 7
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CATALANA OCCIDENTE
CAJA INGENIEROS
GESCONSULT

FORTIS

CAIXA GIRONA
MERCHBANC

PROFIT

CAIXA TARRAGONA
GESIURIS

CAIXA LAIETANA
BANQUE DEGROOF
GRUPO MERIDIONAL
BCO. ALCALA
LLOYDS BANK

NMAS 1 AV

EDM HOLDING

IPAR KUTXA RURAL
CAJA CAMINOS
CGNU

INTERDIN

ICR

ASESORES Y GESTORES
VENTURE

ALLIANZ
CONSULNOR

INTELL WEALTH MANAGEMENT
RIVA'YY GARCIA
ATLAS AV

GESBUSA

CAJA ARQUITECTOS
J.P.MORGAN CHASE
ALTEGUI GESTION
GESMUTUAL
EUROAGENTES
BCO.INVERSIS NET SA
CIMD

PSN

INTERBROKERS
BELGRAVIA CAPITAL
GESTIFONDO
GESTEFIN

ADEPA

WESTLLB

GESCAFIX
NORDKAPP
VONTOBEL

TOTAL

218

375.680
359.068
338.234
307.153
303.413
302.731
293.712
289.145
248.598
246.234
232.525
230.857
217.141
205.267
195.138
183.244
167.334
154.160
142.582
131.652
127.425
123.629
120.106
117.636
114.961
94.958
92.416
77.006
71.078
70.690
56.201
46.270
45.726
45.352
41.065
31.659
29.262
24.439
22.118
21.996
17.620
12.944
12.270
6.993
5.688
4.898
562
277.200.591
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A 30 de junio de 2007, Renta 4 mantiene en fondos de inversién una cuota patrimonial de 0,28% sobre
el volumen total del mercado.

Por lo que respecta a la actividad de SICAV, Renta 4 gestiona a 30 de junio de 2007 un patrimonio de
452.807 miles de euros, con una cuota de 1,38% sobre el patrimonio total de mercado.

Tipologia de los competidores

Como ocurre en el sector de intermediacion, Renta 4 compite en este segmento con entidades ligadas a
grandes grupos bancarios y cajas de ahorro, asi como entidades aseguradoras. A todo esto hay que
sumar, sobre todo en los ultimos afios, la fuerte competencia de entidades internacionales que
comercializan sus fondos en nuestro pais, de forma que actualmente casi todas las entidades
nacionales distribuyen productos de estas entidades. En este segmento la competencia es alin mas
notable que en la intermediacion, debido a la amplia gama y variedad de I1C ofertadas en el mercado,
lo que dificulta la diferenciacion en el tipo de producto y se hace mas patente la fortaleza de contar
con una amplia red de distribucién para la colocacién de estos productos.

GESTION DE FONDOS DE PENSIONES

Los Fondos de Pensiones fueron regulados por primera vez en Espafa en la Ley 8/1987, de 8 de junio,
de regulacion de Planes y Fondos de Pensiones, desarrollada por el Real Decreto 1307/1988, de 30 de
septiembre, por el que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones. En la actualidad,
estan actualmente regulados por el Real Decreto Legislativo 1/2002 de 29 de noviembre por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacion de los planes de pensiones desarrollado por el
Real Decreto 304/2004. Esta regulacion permitid el desarrollo de una figura de ahorro que, si bien
tenia amplia difusion internacional, era préacticamente desconocida en Espafia, dada la importancia y
presencia del Sistema de Seguridad Social y las histéricamente elevadas tasas de inflacién que
perjudicaban al ahorro individual a largo plazo.

Los principales factores que han contribuido al crecimiento de esta area son:

- El progresivo envejecimiento de la piramide de poblacién, que ha creado la necesidad de buscar
una cobertura individual para mantener un cierto nivel de ingresos tras la jubilacién;

- Una mejora progresiva del nivel de vida medio de los espafioles, que ha generado un deseo de
mantener un nivel de ingresos superior a los derivados Unicamente del Sistema de Seguridad
Social una vez alcanzada la edad de jubilacién;

- La mayor estabilidad econémica y aparicion de instrumentos financieros que permiten cubrir
obligaciones a largo plazo.

Ademas, el desarrollo del sector de Gestion de Fondos de Pensiones queda finalmente consolidado por
la Ley 26/2006, de 8 de noviembre, de Ordenacion y Supervisidn de Seguros privados, que modifica la
Ley de Planes y Fondos de Pensiones (Ley 1/2002, de 8 de junio, de regulacién de los Planes de
Pensiones y Fondos de Pensiones) y obliga a los empresarios que mantengan compromisos por
pensiones que no estén formalizados mediante planes de pensiones o contratos de seguro, a
materializarlos mediante uno de estos instrumentos. Esta ley concede una serie de beneficios a los
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compromisos por pensiones que se exterioricen mediante un plan de pensiones, asi como la
posibilidad de amortizar las diferencias entre derechos reconocidos y dotaciones efectuadas, en un
plazo minimo de diez afios y maximo de quince, siempre que se hagan dotaciones anuales no
inferiores al 5% y la deducibilidad en el impuesto sobre sociedades de las contribuciones de los
promotores (empresarios).

A continuacion se muestra un cuadro descriptivo de la evolucién de los fondos de pensiones para los
ejercicios 2004, 2005 y 2006:

(miles de euros) 2004 2005 2006
Patrim. Particip. Patrim. Particip. Patrim. Particip.
Fondos de Pensiones 58.048.163 8.598.336 72.628.691 9.250.729 81.200.441 9.869.947
Sistema Individual 33.167.459 7.239.941 43.501.540 7.638.041 49.909.454 8.163.137
Sistema Asociado 818.108 79.585 977.619 75.137 1.125.598 88.938
Sistema de Empleo 24.062.596 1.278.810 28.149.532 1.537.551 30.165.388 1.617.872

Fuente: Inverco

Los fondos de pensiones del sistema individual son aquellos promovidos por las distintas instituciones
financieras para sus clientes, mientras que los de los sistemas asociados y de empleo son promovidos
por asociaciones de diversa naturaleza y empresas, respectivamente. En todas las categorias podemos
observar una tendencia al alza en los volimenes gestionados a través de estos productos.

En el siguiente grafico se puede apreciar la evolucion del patrimonio de los Fondos de Pensiones en
Espafia y su tasa de crecimiento anual en el periodo comprendido de 1993 hasta junio de 2007 (datos
en millones de euros):
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Fuente: Inverco

Desde 2004 el patrimonio de los fondos de pensiones ha experimentado un crecimiento de casi un
40%, aumentando el nimero de participes en un 15%. Este crecimiento se ha debido, segln Inverco, al
buen comportamiento de las Bolsas de valores a escala mundial. Las aportaciones al Sistema
Individual han aumentado un 11% respecto al afio anterior, las del Sistema Asociado han
experimentado un crecimiento de un 15% y las del Sistema de Empleo han aumentado de forma
constante en los ultimos afios (un 6% en 2006), debido a las aportaciones recurrentes comprometidas a
futuro en los acuerdos de exteriorizacion.

Las aportaciones a Planes de Pensiones han ido experimentando afio tras afio un incremento
considerable. En los Gltimos siete afios pueden distinguirse dos periodos:

» 2000-2002: en este periodo son los sistemas de empleo los que, como consecuencia del proceso
obligatorio de exteriorizacion, reciben unas aportaciones casi equivalentes a las de los sistemas
individuales.

e 2003-2006: una vez finalizado el proceso de exteriorizacion, el sistema individual vuelve a
concentrar el mayor volumen de aportaciones. Se ha notado un aumento de las aportaciones al sistema
de empleo con respecto a los afios anteriores a la exteriorizacién, como consecuencia de las
aportaciones ordinarias comprometidas anualmente en la exteriorizacion, las cuales suponen y
supondran una cifra regular de canalizacidn de recursos futuros a estos Planes.
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Principales competidores

El sector de Fondos de Pensiones esta igualmente dominado por las grandes instituciones bancarias a
las que se unen, en este caso, algunas multinacionales del &rea de seguros. El liderazgo de los grandes
bancos viene determinado tanto por su capacidad de venta a través de la red de oficinas como por su
capacidad de utilizar su balance y sus relaciones con grandes compafiias para obtener operaciones de
externalizacion.

Renta 4 entiende que existe un espacio importante en el mercado para entidades &giles, capaces de
ofrecer un buen servicio adaptado a las necesidades de los clientes individuales y pequefios y
medianos y con capacidad de gestion de activos.

6.3 Existencia de factores excepcionales

No existe ningun factor excepcional que haya influido sobre la informacién facilitada en los puntos 6.1
y 6.2 anteriores.

6.4 Informacion relativa al grado de dependencia del emisor de patentes o licencias, contratos
industriales, mercantiles o financieros, o de nuevos procesos de fabricacion

R4 SV es titular de varias marcas en el &mbito nacional y de una marca comunitaria, Renta 4
SOCIEDAD DE VALORES. Ademas, Renta 4 esta en proceso de tramitacion de otras marcas creadas
alrededor de la principal marca Renta 4.

El periodo inicial de validez de las marcas concedidas es de 10 afios, aunque este periodo es renovable
de manera indefinida. El coste promedio del mantenimiento o renovacién de una marca suele ser de
1.000 euros por pais. En el caso de la Unién Europea, una marca comunitaria con validez en todos los
paises miembros, puede ser renovada por unos 2.000 euros.

Asimismo, Grupo Renta 4 es titular de varios dominios de Internet con el objeto de llevar a cabo
eficazmente su negocio.

Renta 4, a la fecha de registro del presente Folleto, no tiene conocimiento de que se haya iniciado
procedimiento judicial alguno en su contra en relacidn con las mencionadas marcas y dominios.

6.5 Bases de las manifestaciones efectuadas sobre la posicion competitiva de Renta 4

La informacién sobre el posicionamiento de Renta 4 contenida en el presente apartado 6 se ha
obtenido de bases de datos e informes publicos de las empresas, organizaciones y asociaciones que se
citan en el mismo apartado.
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7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA
7.1 Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcion del grupo y la posicion del emisor
en el mismo

La estructura actual del Grupo Renta 4 es la siguiente:

rentob

99,99% 99,99% | 99,97% 99,99%
Renta 4, Sociedad de R4 Gestora, SGIIC, Renta 4 Pensiones, Renta 4 Corporate,
Valores S.A. S.A. EGFP S.A. S.A.

La actual estructura organizativa y juridica del Grupo se sustenta bajo la direccion de Renta 4, entidad
matriz de las sociedades R4 SV, R4 Gestora y R4 Pensiones, entre otras. Estas unidades operativas
mantienen una estructura juridica autbnoma, sujeta a la coordinacién que emana de la entidad matriz.

Renta 4 asume la funcién de dirigir y coordinar las actividades de las sociedades bajo su control,
garantizando el apoyo y la infraestructura necesarias para el desarrollo de las actividades operativas
especificas de las sociedades participadas. En esta linea, Renta 4 centraliza los servicios comunes que,
desde una perspectiva operativa y sujeta a las restricciones normativas, utilizan las sociedades que
estan bajo su control. De esta forma se logra mantener una politica comuin y un modelo integrado de
unidades de apoyo.

En particular, Renta 4 desarrolla las siguientes actividades en beneficio del Grupo: (a) organizacion y
coordinacién del Grupo, (b) desarrollo de los recursos humanos y equipamiento, (c) cumplimiento
normativo, control de riesgos y auditoria interna, (d) gestién de la imagen corporativa y marketing, (e)
gestion de la cartera permanente y participaciones, (f) desarrollo de tecnologias de la informacion, y
(9) puesta en valor de la red de distribucion.

7.2 Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de constitucion o
residencia, la participacion en el capital y, si es diferente, su proporcion de derechos de
voto

La siguiente tabla recoge la informacién incluida en las Notas a los Estados Financieros Consolidados
bajo NIIF sobre las sociedades dependientes de Renta 4 incluidas a 31 de diciembre de 2006 en el
perimetro de consolidacidn, indicando el domicilio, actividad y los porcentajes de participacion directa
e indirecta en cada una de las sociedades.
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% de participacion

Sociedad Domicilio Actividad Directa  Indirecta Total

Carterix, S.A. (antes Renta 4 Marruecos, Servicios informaticos y

S AL s Madrid tecnologia 5,00 94,91 99,91

Gesdinco Gestion, S.G.1.1.C., S.A. @ ... Madrid Gestion de 1.1.C. 100,00 - 100,00

Padinco Patrimonios, S.G.C., S.A.® ... Madrid Gestion de carteras 100,00 - 100,00
Prestacion de servicios

Renta 4 Aragon, SA. @ ..o, Zaragoza financieros 100,00 - 100,00
Prestacion de servicios

Renta 4 Benidorm, S.A. @ .o, Benidorm  financieros - 99,98 99,98
Prestacion de servicios

Renta 4 Burgos, S.A. @ ..o, Burgos financieros 100,00 - 100,00

Renta 4 Gestora, S.G.I.LI.C., S A........co...... Madrid Gestion de I.1.C. 99,99 - 99,99

San Prestacion de servicios

Renta 4 Guiplzcoa, S.A. .....ccceovveerireenas Sebastian financieros - 15,00 15,00
Prestacion de servicios

Renta 4 Huesca, SA. @ .o, Huesca financieros 100,00 - 100,00

Renta 4 Inversiones de Prestacién de servicios

Valladolid, SA. @ .o, Valladolid  financieros 85,00 13,99 98,99

Renta 4 Lérida, SA. @ oo, Lérida Asesoramiento y consultoria 81,66 - 81,66
Prestacion de servicios

Renta4 On Ling, S.AA....cocovveviiiieceecienn, Madrid financieros 99,00 - 99,00
Gestion de fondos de

Renta 4 Pensiones, E.G.F.P., S.A.............. Madrid pensiones 99,97 - 99,97

Renta 4, Sociedad de Valores, S.A............. Madrid Intermediacion en bolsa 99,99 - 99,99
Prestacion de servicios

Renta 4 Tarragona, S.A. @ ..o, Tarragona  financieros - 99,89 99,89

Renta 4 Planificacién Empresarial, S.A.

(antes Renta 4 Terrasa, S.A.)(s) .................. Madrid Asesoramiento y consultoria 70,00 - 70,00
Prestacion de servicios

Renta 4 Vizcaya, SA. @ oo, Bilbao financieros - 99,99 99,99

Rentsegur, Correduria de Seguros, S.A...... Madrid Correduria de seguros - 72,49 72,49

(1) Laparticipacion en el capital de estas sociedades coincide con la participacion en los derechos de voto.
(2)  Alafecha de registro del presente Folleto esta sociedad se encuentra extinguida como consecuencia de la absorcién por parte de Renta

4 Gestora.

(3) Alafecha de registro del presente Folleto esta sociedad se encuentra dada de baja del registro de ESI de la CNMV.
(4) Estas sociedades se encuentran inactivas en la actualidad y en el futuro se procedera a liquidarlas. Aunque estas sociedades estén

inactivas R4 SV tiene actualmente oficinas en las localidades donde estan domiciliadas.
(5) Estasociedad se denomina en la actualidad Renta 4 Corporate, S.A.

8. PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1 Informacion relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto, incluidas
las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen importante al respecto

8.1.1

Oficinas principales de las entidades del Grupo Renta 4

A continuacion se acompafia una tabla descriptiva de los principales inmuebles del Grupo Renta 4.
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Direcci6n M? Uso
P° de la Habana n° 63 de Madrid 316 Propiedad
Paseo de Mallorca n° 32 de Palma de Mallorca 108 Propiedad
Total: 424
PO de la Habana n° 74 de Madrid (domicilio social) 4.675 Arrendamiento financiero
Calle Colén, n° 31 de Valencia ) 137 Arrendamiento financiero
Total: 4.812

(1) A 30 de septiembre de 2007 quedaba pendiente de pago en virtud de los contratos de arrendamiento financiero la cantidad de 12.854
miles de euros.

Los inmuebles mencionados anteriormente, que son propiedad de las entidades del Grupo Renta 4, se
hallan libres de cargas y gravamenes.

8.1.2 Otros inmuebles

A continuacién se acompafa un listado de las oficinas de Grupo Renta 4:

Afo Inicio Fin
Oficinas Renta 4 Direccion apertura  contrato contrato
Castillay Leon
L 0
Avila. Plza de Santa Teresa 14, 2 2007 2007 2012
izda-dcha.
BUIGOS ..t Avda. del Cid, 1 1°. 1990 2005 2010
LEON oottt C/ Ordofio I, n° 11 1999 2007 2017
A T SR C/ Ignacio Martinez de 2007 2006 2011
Aizcoitia, 5.
SAlaAMANCA .....veeiiiii e C/ del Toro, 76 1°. 1998 2003 2008
0
LY Y Avda Fernandez Ladreda n 2007 2007 2012
11,1°A
SOMIA couviitieie ittt C/ Numancia, 1 1° drcha 2000 2005 2006*
Valladolid.......c.cooeoveviiiiiicec e Plaza de Santa Ana, 2 2° B-C. 1999 2003 2008
Total: 8 oficinas
Andalucia
1 o
N W :Z’Zzasaeo de Almeria, 81, 1 1999 2002 2005
ot AR Plza. de Espafia, 5, esq.Plaza 2001 2003 2008
Arguelles
COrdODA ..o C/ Ronda de Tejares, 6, 1°. 2001 2000 2010
1 Z(',aza de Isabel la Catolica, 1, 1998 1999 2009
N U1 Avda de Madrid, 56 B 2007 2007 2012
1T - Pza. Constitucion, 2 — 4°. 1998 2005 2010
Y 11T D 523?0' Dugue de la Victoria, 1994 2004  2006*
Total: 7 oficinas
Castilla- La Mancha
AIDACELE <.vveooooeeeee oo eeeeeseeee grf t;es'fome Gallego, 16, 2000 2006 2006*
Ciudad REAI ..., C/ Ramén y Cajal, 5, 1° A. 2000 2006 2016
H 0
GUAAAIJANA ¢...vecevvvereeeeeeee e eeesesseeeee e PD'aza de Santo Domingo, 1 1 1993 2007 2017
TOIBUO 1o fo/_('\:"as del Rivero, 17 Esc. 1 2000 2005  2006*

Total: 4 oficinas
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Barcelona ........ccceeeveiieiiiiece e
GEIONA...c.vvie ettt

LErida .....cceiiiiieicce e
TArragONa ....ccveiveeiesieeie e

Total: 4 oficinas
Comunidad Valenciana

AlICANTE ..o

(081 (=11 [0 FO
(G101 =T - DR

ValenCia ......cccoeeveicieeiieecee e

Total: 4 oficinas
Galicia

A COrUNA ..o

Total: 4 oficinas
Islas Canarias

Gran Canaria (Las Palmas)..........c.cccceeuenee.
Tenerife (Santa Cruz de Tenerife)

Lanzarote..........coceevvveeiiiiieeeee e

Total: 3 oficinas
Aragon

HUBSCA. ...
ZATAQO0ZA. ....veuveeeeieesieairesie e

Total: 2 oficinas
Pais Vasco

Bilbao .....coocvveiiiiie

Y1 (0] 4T U RT

Total: 2 oficinas
Comunidad de Madrid

Madrid Sur (Fuenlabrada) .............c.ccceenee

Total: 2 oficinas
Extremadura

Badajoz.......ccoeoeiiieiee e

(OF: 100 (1TSS

Total: 2 oficinas
Cantabria

SaNtANAEr......ooiveeiieiieccee e

Comunidad Foral de Navarra

Pamplona.........cccooiieiiieneeee

Islas Baleares

Paseo de Gracia, 74, 5.

Ctra. Barcelona 2, Edif..
Vertex 3° 18

Rambla Ferran, 45.
Rambla Nova, 90, entlo. A.

Avda. Federico Soto, 22,
entlo. dcha.

Plaza Paz, 5
C/ Colon, 45, piso 1°, pta.1

C/ Colén, 31, 2°, 3-A
(Subarriendo)

C/ Teresa Herrera, 8, entlo.
Plaza de Santo Domingo, 5 —
3°,

C/ Progreso, 127, 2°.

C/ Progreso, 38, bajo.

C/ Rafael Cabrera, 1, 12 pta.

C/ San Clemente, 24, 1° A.

Avda. de Rafael Gonzalez
Negrin, 17 1° B

C/ Cavia, 8 Bajo.
Plaza de los Sitios, 1.

C/ Marqués del Puerto, 6 -1°.

C/ San Prudencio, 8° A, piso
3.0

P° de la Habana, 74
(Subarriendo)

C/ Valencia, 6- local 4.

Pza. de la Constitucion, 1° A.
C/ San pedro de Alcantara, 2-

C/ Juan de Herrera, 2, entlo.

P° de Sarasate, 16.
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Paseo de Mallorca, 32 Enlo.

MBIIOTCA ...eovoveeeeeeeeeeee oo (Palma de Mallores) 1990 2006 2015
La Rioja
LOGIORO corrrer e eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee C/ Vara del Rey, 24 1998 1998 2011

entreplanta.

Regién de Murcia
IMIUFCIA vttt ettt e st e e e e s errne e Plaza de la Aurora, 5, bajo. 1998 2007 2012
Total oficinas: 47

* Contratos en situacion de proérroga.

Asimismo, se acompafia un detalle de las oficinas propiedad de agentes comerciales de Renta 4 y de
una sociedad participada, a través de las cuales también se ofrecen productos y servicios de Renta 4:

Fecha

Oficinas Renta 4 Direccion apertura
Catalufia

TOITASA vttt sbae e eaaae s C/ Mayor, 40 2002
Principado de Asturias

(@ V1T [0 F TSR C/ Lorenzo Abrufiedo, 26 1°B 1996
Pais Vasco

Guipuzcoa (sociedad participada) ..........ccccoeeerierireennns C/ Arrasate 37, 2° 1990

Por ultimo, Renta 4 va a abrir de forma inmediata (la Sociedad prevé que estén abiertas con
anterioridad al 31 de diciembre de 2007) seis nuevas oficinas en Zamora, Huelva, Cuenca, Elche,
Teruel y Oviedo.

El arrendamiento de las sucursales supuso para Grupo Renta 4 un importe total anual de 1.188 miles
de euros en el afio 2006, de 817 miles de euros en el afio 2005 y de 763 miles de euros en el afio 2004.

En el apartado 6.1.1.1(a) del presente Documento de Registro se contiene una descripcion de la red
comercial propia y de la red de agentes de Renta 4. Durante el periodo de informacion histdrica (2004-
2006) se abrieron 2 oficinas nuevas y se redujo en 12 el nimero de agentes. En 2007 el nimero de
oficinas asciende a 56 oficinas (47 oficinas, 6 en proceso de apertura inminente, 2 oficinas gestionadas
por agentes comerciales y 1 oficina gestionada por una sociedad representante participada).

8.2 Descripcién de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso por el emisor
del inmovilizado material tangible

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

9. ANALISIS OPERATIVO Y FINANCIERO
9.1 Situacion financiera

Véanse los epigrafes 10 y 20.1 siguientes del presente Documento de Registro.

227



rentab

9.2 Andlisis de ventas y margenes de Grupo Renta 4

En el presente apartado se detallan los datos mas relevantes referidos a los resultados y margenes de
Renta 4.

Var Var

(miles de euros) 2006 % Ing. 2005 % Ing. 06/05 2004 9% Ing. 05/04
INGIES0S....evivieiereerereeieesisee e 55.531 100,0% 40.951 100,0% 35,60% 32.554 100,0%  25,79%
Comisiones percibidas ...........ccccoceevrienenne 42.927 773%  30.457 74,4% 40,94% 24.758 76,1% 23,02%
Intereses y rendimientos asimilados .......... 9.963 17,9% 6.551 16,0% 52,08% 5.855 18,0% 11,89%
Rendimiento de instrumentos de capital .... 2.641 4,8% 3.943 9,6% -33,02% 1.941 6,0% 103,14%
[T ) (0 SRR -17.474  -315% -12.476  -305% 40,06% -9.411 -289%  32,57%
Comisiones pagadas .........c.ccoceeereerieennennes -9573  -172% -6.487 -158% 4757% -4.199 -12,9% 54,49%
Intereses y cargas asimiladas.................... -7.901  -142% -5.989 -146% 31,93% -5.212 -16,0% 14,91%
Resultado operaciones financs. (Neto)....... 889 1,6% 651 1,6% 36,56% 486 15%  33,95%
Dif. de cambio (Net0) ........ccccevevrervevsenrennnn 340 0,6% 136 0,3% 150,00% 349 1,1% -61,03%
TOTAL MARGEN BRUTO.......c..cccovuruennne 39.286  70,7% 29.262  715% 34,26% 23978 73,7% 22,04%
Gastos de Personal ............coocvvvviiieiiiiieeinns 14.771 26,6% 11.791 28,8% 25,27% 8.830 271%  33,53%
Gastos Generales.......coccoveveevieiceevieiieens 10.850 19,5% 7.821 19,1% 38,72% 8.020 24.,6% -2,48%
TOTAL MARGEN ORDINARIO.............. 13.665  24,6% 9.650 236% 41,62%  7.128 21,9% 35,38%

Renta 4 ha mejorado en todos sus segmentos lo que ha permitido que el margen ordinario de 2006
alcance la cifra de 13.665 miles de euros, lo que supone un incremento de 4.016 miles de euros
(+41,62%) respecto a 2005. En 2005, el margen ordinario ascendi6 a 9.650 miles de euros,
representando un crecimiento de 2.522 miles de euros (+35,38%) respecto a 2004 que ascendid a
7.128 miles de euros.

En 2006 los ingresos se han situado en 55.531 miles de euros, frente a 40.951 miles de euros en 2005,
lo que representa un crecimiento en términos absolutos de 14.580 miles de euros (+35,60%), con
especial relevancia en el area de intermediacion, que ha registrado un aumento de sus ingresos de
47,52% (+11.732 miles de euros). Aunque los factores especificos que han permitido este crecimiento
son tratados en los epigrafes de cada area de negocio, de forma general se pueden resumir en los
siguientes:

- Incremento del nimero de cuentas y patrimonio gestionado y administrado como consecuencia de
un mayor acercamiento de los inversores a los mercados de valores generando mayor volumen de
operaciones, y consecuentemente, de ingresos por comisiones. Ha favorecido este aumento de la
actividad las elevadas rentabilidades de los mercados de renta variable, el buen ritmo en la
captacién patrimonial (697.453 miles de euros captados en 2006) y la adquisicion de Gesdinco
Gestion SGIIC, S.A. y Padinco Patrimonios SGC, S.A. en 2006 (178.088 miles de euros de
patrimonio).

Desde el 2004 hasta el 2006, el Grupo Renta 4 ha experimentado un crecimiento del patrimonio
administrado y gestionado de los clientes por importe de 1.932.121 miles de euros (1.545.123
miles de euros correspondiente a la red propia y 386.997 correspondiente a la red de terceros). En
términos porcentuales durante el ejercicio 2006, crecié un 72% (78% red propia y 48% red de
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terceros) y en 2005 un 36% respecto a 2004 (28% red propia y 73% red de terceros). Este
crecimiento ha sido motivado principalmente por la revalorizacion del patrimonio debido al ciclo
favorable de los mercados (por ejemplo, el Ibex-35 ha experimentado rentabilidades positivas de
31% en 2006, 18% en 2005 y 15% en 2004), el crecimiento de la captacion patrimonial y el
incremento de las redes de terceros. Como anteriormente se ha comentado, Renta 4 distribuye sus
productos a través de redes de terceros y ofrece sus servicios de intermediacién a otros
intermediarios financieros, lo que supone una cierta dependencia del mantenimiento de los
contratos suscritos. Entre estos acuerdos, destacan por su importancia los suscritos con ING
Direct, relativos a la comercializacién en exclusiva por parte de esta entidad del fondo de
inversion ING Direct Fondo Naranja Renta Fija Fl, y del fondo de pensiones ING Direct 5 FP, asi
como el contrato de intermediacion de operaciones en bolsas nacionales e internacionales.

El nimero de cuentas de clientes en 2006 era de 74.653 (40.385 propias y 34.268 de terceros),
23,53% mas que en 2005, que alcanz6 el nimero de 60.434 (38.503 propias y 37.474 de terceros),
y en 2004 se lleg6 a las 51.018 cuentas (37.474 propias y 13.544 de terceros).

Mientras que las cuentas de la red propia han experimentado incrementos de 5% en 2006 y 3% en
2005, las cuentas procedentes de las redes de terceros han crecido de forma mas significativa
(debido en su mayor parte a la captacion de clientes procedentes de ING Direct), aumentando en
un 56% en 2006 y un 62% en 2005.

El aumento de patrimonio, clientes y operaciones ha permitido que las comisiones alcancen en
2006 la cifra de 42.927 miles de euros, con un crecimiento respecto a las comisiones del 2005 que
ascendieron a 30.457 miles de euros, del 41%. En 2005 las comisiones ascendieron a 30.457 miles
de euros, un 23% superiores a las obtenidas en 2004.

Esta positiva evolucién en comisiones se ha visto acompafiada de una mejora en el margen
financiero (margen de intereses y dividendos) que en 2006 ha alcanzado la cifra de 4.703 miles de
euros, frente a 4.505 y 2.584 miles de euros en los ejercicios 2005 y 2004 respectivamente.

Acuerdos de colaboracién con terceras entidades que operan a través de la plataforma del Grupo
Renta 4. Entre las redes de terceros mas significativas destacan ING Direct, Open Bank, Uno-E,
Inversis, Banco Madrid, Tressis y Banca Pueyo.

Crecimiento y potenciacion del area de gestion de activos mediante la creacion de nuevos fondos
de inversién, SICAV e incremento de clientes con contrato de gestion discrecional de carteras,
particularmente en el segmento de grandes patrimonios. El patrimonio gestionado en 2006
ascendia a 1.443.270 miles de euros, frente a 1.094.498 miles de euros en 2005 y a 892.640 miles
de euros en 2004.

Desarrollo de nuevos servicios corporativos, como el area de finanzas corporativas y servicios de
asesoramiento a empresas.

En el epigrafe de gastos de explotacion, la partida mas significativa ha sido los gastos de personal que
han alcanzado en 2006 la cifra de 14.771 miles de euros, lo que representa un 54% del total de gastos
operativos y representa un crecimiento respecto al afio anterior del 25,27%. Este aumento se ha debido
en gran parte a la expansion de la red de oficinas y al incremento de la retribucion variable que esta
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vinculada con el resultado. En cuanto a los gastos generales en 2006 se han situado en 10.850 miles de
euros, con un crecimiento respecto a 2005 del 38,7%. En este capitulo merece la pena destacar el
incremento de gastos como consecuencia del plan de adaptacion a la MiFID que ha supuesto en torno
a 1.000 miles de euros.

El ratio gastos de personal méas gastos generales entre el margen bruto se ha situado en 2006 en el
65%, frente a un 67% en 2005 y a un 70% en 2004.

9.2.1 Andlisis de ventas y margenes por area de negocio

Cabe destacar que el nivel de desglose hasta el margen ordinario realizado por la Sociedad en el
Folleto difiere del incorporado en los estados financieros consolidados preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera, debido a que en estos Gltimos sélo se desglosa
hasta el margen bruto. La Sociedad ha distribuido los gastos de personal imputando directamente a
cada segmento el coste correspondiente a los empleados asignados a un segmento en concreto.
Asimismo, los costes correspondientes a los empleados que no pueden ser clasificados en ningin area
concreta 0 que debido a que las actividades que realizan se prestan indistintamente en varios
segmentos a la vez (alta direccion, sistemas de informacion y tecnologia y servicios administrativos
centrales) se han imputado segin el peso de cada area sobre el total de los ingresos. Los gastos
generales no asignados directamente a un segmento se han imputado a cada segmento en funcion del
namero de empleados asignado a cada segmento. El porcentaje que representan los costes indirectos
con respecto a los costes totales asciende a un 18% al 31 de diciembre de 2006. El Grupo tiene la
intencion de mantener para las cuentas consolidadas bajo criterio NIIF de ejercicios futuros el nivel de
desglose y el criterio de imputacion de costes expresados en el Folleto.

a) Intermediacion

A continuacion se detalla la evolucion del importe de ingresos y margenes del segmento de
Intermediacion del ejercicio en 2006, 2005 y 2004.

% Var % % Var

(miles de euros) 2006 consolidado 06-05 2005 consolidado 2004 consolidado 05-04
Comisiones percibidas..........cccccoceerencne. 26.564 - 45,60% 18.245 - 14.762 - 23,59%
Intereses y rendimientos asimilados ........ 9.859 - 5295% 6.446 - 5.846 - 10,26%
Rendimientos de instrumentos de capital.. - - - - 1564 - -
Ingresos NEtoS® ..o, 36.423 65,59% 47,52% 24.691 60,29% 22.172 68,11%  11,36%
Ingresos brutos @ e, 42.847 - 39,24% 30.773 - 27.135 - 1341%
Margen Bruto® ..., 28.818 73,35% 36,27% 21.147 72,27% 19.116 79,72%  10,62%
% del margen bruto s/ ingresos @ .......... 67,26% - -2,13%68,72% -70,45% - -2,45%
Margen Ordinario®.........ccoccooevevenn, 10.288 75,29% 51,67% 6.783 70,29% 6.919 97,07% -1,97%
% del margen ordinario/ingresos “........ 24,01% - 8,93%22,04% -25,50% - -13,56%

(1)  Ingresos netos: ingresos brutos — ingresos intragrupo eliminados.

(2)  Enlos ingresos brutos se incluyen las comisiones percibidas correspondientes a la comercializacién de las 11C gestionadas por el area
de Gestion de Activos. Al ser una operacién intragrupo se eliminan en el proceso de consolidacién (los importes han sido 6.424, 6.082
y 4.963 miles de euros durante el 2006, 2005 y 2004, respectivamente).

(3) En los margenes de este segmento estan incluidos los intereses pagados al area de servicios corporativos por la cesion de activos de
renta fija. Al ser una operacién intragrupo, se elimina en el proceso de consolidacion (los importes han ascendido a 107, 87 y 41 miles
de euros durante los ejercicios 2006, 2005 y 2004, respectivamente). La suma de los margenes de cada segmento es igual al total
margen de la Sociedad, ya que sobre el importe total ya se han descontado los gastos e ingresos reciprocos entre los segmentos.

(4) La Sociedad ha considerado que en el calculo del ratio de los margenes sobre ingresos, es mas eficiente tomar como dato los ingresos
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brutos, ya que el &rea de intermediacién soporta los costes asociados a la comercializacion de 1ICs gestionadas por el segmento de
gestion de Activos.

Indicadores de intermediacion

A continuacién se acompafia una tabla descriptiva del nidmero de operaciones realizadas en el
segmento de intermediacion asi como ciertos datos estadisticos relativos a las operaciones y cuentas de
Grupo Renta 4.

Var Var

31/12/06 31/12/05 31/12/04 06/05 05/04
Total intermediacion
NUmero de operaciones 1.584.670 1.201.037 1.084.144 31,94% 10,78%
Ingresos por comisiones (miles de euros) 26.564 18.245 14.762 45,60% 23,59%
Comisidn media por operacion (euros) 17 15 14 10,35% 11,57%
Renta variable nacional
N° de cuentas 46.076 32.940 26.861 39,88% 22,63%
N° de operaciones 974.029 652.462 454.990 49,29% 43,40%
Ingresos por comisiones (miles de euros) 16.613 11.580 7.996 43,46% 44,82%
N° medio de operaciones por cta 21 20 17 6,72% 16,94%
Comision media por operacion (euros) 17 18 18 -3,90% 0,99%
Importe medio por operacion (euros) 11.820 11.231 10.869 5,24% 3,33%

Cabe destacar que aunque en los Gltimos afios se ha producido una erosion en las tarifas, los ingresos
en el segmento de intermediacion han crecido un 45,60%, debido al incremento en el nimero de
operaciones (+31,94%) y al mayor importe por operacion, lo que ha dado lugar a un incremento de la
comisién media por operacion (+10,35%).

En Bolsa nacional en 2006, se ha producido un incremento de los ingresos del 43,46%, inferior al
incremento del nimero de operaciones que ascendid a 49,29%, lo que indica una cierta erosion en las
tarifas ya que ademas el importe medio de las operaciones ha aumentado un 5,24%. En el 2005 los
ingresos en Bolsa nacional se incrementaron un 44,82%, frente a un crecimiento en el nimero de
operaciones, + 43,40%, y un mayor importe medio de las operaciones realizadas +3,33%.

Los ingresos por las operaciones ejecutadas en Bolsas de mercados internacionales, han ascendido un
27,48% respecto al ejercicio 2006 y un 72,55% en el ejercicio 2005, mientras que el volumen de
operaciones se ha incrementado en un 48,21% y un 29,52%, respectivamente. Las comisiones por
operaciones en derivados nacionales, han descendido durante el ejercicio 2006 (-3,02%) y durante el
ejercicio 2005 (-21,20%). Sin embargo, el nimero de operaciones ha experimentado un incremento en
2006 (+18,31%) y un descenso en 2005 (-14,39%). El descenso de las tarifas por comisiones cargadas
a los clientes, como consecuencia del estrechamiento de margenes, han motivado en parte este
retroceso.

Por el contrario, las comisiones en derivados internacionales, han experimentado un crecimiento en
2006 (+168,72%) y 2005 (+12,24%), habiéndose incrementado el nimero de operaciones en menor
proporcion en 2006 (+14,90%) y reduciéndose en 2005 (-15,86%).

Las comisiones pagadas en el segmento de intermediacion en 2006 se han situado en 9.367 miles de
euros, con un incremento de un 52% respecto a 2005, que ascendieron a 6.155 miles de euros, frente a
un incremento en las comisiones percibidas de 61,88%. Las razones por las que las comisiones
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pagadas aumentan a mayor medida que las percibidas, se debe al incremento de actividad que han
mantenido las redes de terceros y por otra parte, al aumento en la operativa en mercados
internacionales, que suponen un pago adicional de comisiones a los operadores extranjeros por los que
se ejecutan las operaciones.

Dentro del segmento de Intermediacién, ademas de las comisiones obtenidas por la comercializacion
de los fondos de terceros, que han sido de 1.074 miles de euros en 2006, 559 miles de euros en 2005 y
de 363 miles de euros en 2004, se incluyen también las comisiones de comercializacién de las I11C del
Grupo Renta 4, que ascendieron en el ejercicio 2006 a 6.424 miles de euros, 6.082 miles de euros en el
ejercicio 2005 y a 4.963 miles de euros en el ejercicio 2004,

Los rendimientos e intereses asimilados fueron de 9.859 miles de euros en 2006, frente a los 6.446
miles de euros en 2005, con un incremento del 53% en 2006. Este aumento ha venido motivado por
los mayores saldos de efectivo, que en parte estan a su vez motivados por el incremento de los saldos
transitorios acreedores de clientes por operaciones de valores y por la subida de los tipos de interés.

En el afio 2006, el margen ordinario del segmento de intermediacion representaba el 75,29% del
margen ordinario total, lo que indica un incremento de la representatividad de este segmento en cinco
puntos porcentuales respecto al ejercicio 2005.

En relacion con los gastos del segmento de intermediacién cabe indicar que los gastos del personal han
ascendido en el afio 2006 a 10.759 miles de euros, un 24,66% mas que en el afio anterior. Los gastos
generales de este segmento han ascendido a 7.760 miles de euros en el 2006, un 35,55% mas que en el
afio 2005. A pesar del incremento de gastos, el crecimiento de los ingresos ha sido superior en un
39,23%.

b)  Gestion de activos

La evolucidén del importe de ingresos, y margenes del segmento de negocio de Gestion de Activos, en
los afios 2006, 2005 y 2004, se muestra a continuacion:

% Var % % Var
(miles de euros) 2006 consolidado 06-05 2005 consolidado 2004 consolidado 05-04
Comisiones percibidas ........c.ccoceveirienirienniennne. 11.810 27,47% 9.265 7.208 28,54%
Intereses y rendimientos asimilados .................... - - - - - - - -
Rendimientos de instrumentos de capital - - - - - - - -
INGFES0S .voviieiiicieireeree e 11.810 21,27% 27,47% 9.265 22,62% 7.208 22,14%  28,54%
Margen Bruto @ ........coo.ooovereeeeeceeeeeeenns 5.180 13,19% 81,69% 2.851 9,74% 2.023 8,44%  40,93%
% del margen bruto s/ ingresos ..........cccceeeeeee. 44,00% - -31,00% -28,00% - 10,71%
Margen Ordinario @ ........ccccoooveeceircvircrnnn. 1.316 9,63% 1005,88% 119 1,23%  -160 -2,24% -174,38%
% del margen ordinario/ingresos ...........c.c....... 11,00% - 1000,00% 1,29% - -2,00% - -

(1)  En los margenes de este segmento van incluidas las comisiones satisfechas al segmento de intermediacion por la comercializacion de
las I1C. Al ser una operacién intragrupo van eliminadas en el proceso de consolidacién (el importe ascendi6 a 6.424, 6.082 y 4.963
miles de euros durante los ejercicios 2006,2005 y 2004, respectivamente). La suma de los margenes de cada segmento es igual al total
margen de la compafiia, ya que sobre el importe total ya se han descontado los gastos e ingresos reciprocos entre los segmentos.
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Indicadores de Gestion

La siguiente tabla muestra el volumen de actividad en esta linea de negocio a 31 de diciembre de
2006, 2005 y 2004.

Var Var

(miles de euros) 2006 06/05 2005 05/04 2004
Fondos de INVErsion ..........ccceeviriinncieeenensseenee 737.855 5,66% 698.318 18,99% 586.879
SICAV .. 375.265 157,02% 146.006 24,08% 117.672
GeStion de Carteras ........coeevveeereeerererenieersenesenens 263.188 29,21% 203.696 31,53% 154.866
Gestion y administracion de fondos de pensiones..... 66.962 44,07% 46.478 39,90% 33.223
Total patrimonio........ccccoveveiiiieiisceece e 1.443.270 31,87%  1.094.498 22,61% 892.640
COMISIONES ... 11.810 27,47% 9.265 28,54% 7.208
INgreso/Patrimonio ..........ccoceveieieeiieese e 0,82% -3,53% 0,85% - 0,81%

En el ejercicio 2006 se produjo un crecimiento significativo de las comisiones de gestion en un
27,47% respecto al afio anterior (2.545 miles de euros), frente a un mayor incremento del patrimonio
de un 31,87% (+348.771 miles de euros), motivado por el incremento en la comercializacion de redes
de terceros, y por tanto del incremento de la cesion de comisiones. De igual forma, en el ejercicio
2005 los ingresos por comisiones se incrementaron en un 28,54% respecto al 2004 (+2.057 miles de
euros), frente a un incremento de patrimonio de 22,61 puntos porcentuales (+201.858 miles de euros).

Aungue todos los activos de gestion de este segmento han crecido en patrimonio e ingresos, el que ha
tenido un mayor crecimiento ha sido la gestion de las SICAV, por la incorporacién de nuevas
instituciones. En 2006 el patrimonio gestionado por éstas, ascendié a 375.265 miles de euros
(+157,02) frente a 2005.

Con respecto a los Fondos de Inversién, estos activos tienen el mayor peso relativo en este segmento
con respecto al patrimonio gestionado. Durante el 2006 se ha incrementado el patrimonio en 39.537
miles de euros (+5,66%) frente a un incremento en el ejercicio 2005 de 18,99% (+111.439 miles de
euros).

Los gastos del personal han ascendido a 2.761 miles de euros, un 28,60% mas que en el afio anterior.
Asimismo, los gastos generales de este segmento han ascendido a 1.103 miles de euros, un 88,55% de
incremento respecto al ejercicio anterior. La partida de gastos se ha visto incrementada en mayor
medida (41,43%) que el aumento de los ingresos (+27,47%).

El margen ordinario del segmento de gestion de activos ha experimentado un crecimiento en su
representatividad de ocho puntos porcentuales, hasta el 9,63%. EI margen porcentual de ingresos
generados sobre el patrimonio medio de cada uno de los productos de este segmento es el siguiente:

233



rentab

(miles de euros) 2006 2005
Ingresos FONdos/Patrimonio METIO .........cccooeiiiiiiiieee e 0,91% 1,00%
Ingresos SICAV/Patrimonio MEAIO. ......c..eoveiiirireieieeee e 1,13% 0,83%
Ingresos Gestidn de Carteras/Patrimonio MEAIO .......ccvcviviiviiericicece e 0,68% 0,71%
Ingresos Gestidn y administracion de fondos de pensiones /Patrimonio medio ................. 1,24% 1,30%

Como se aprecia en el cuadro anterior, se obtiene mayor margen sobre patrimonio en las SICAV y en
fondos de pensiones que en el resto de productos. La principal razén es que el porcentaje de inversion
en renta variable es mayor en estas instituciones, lo que normalmente implica una comision de gestion
superior a la obtenida de las carteras que tienen un mayor porcentaje de renta fija.

C) Servicios corporativos

La evolucion del importe de ingresos y margenes del segmento de negocio de servicios corporativos
para los afios 2006, 2005 y 2004 se muestra a continuacion:

% Var % % Var
(miles de euros) 2006 consolidado 06-05 2005 consolidado 2004 consolidado  05-04
Comisiones percibidas ..........c.ccocererienenn. 4,553 - 5450% 2.947 - 2788 - 5,70%
Intereses y rendimientos asimilados ....... 104 - -095% 105 - 9 - 284,00%
Rendimientos de instrumentos de capital 2.641 - -33,02% 3.943 - 377 - -
Ingresos Netos™ ............ccoovvvecveerrienenns 7.298 13,14%  4,33% 6.995 17,08% 3.174 9,75% 120,28%
INgresos brutos® ..., 7.405 - 456% 7.082 3.215 120,28%
Margen Bruto® ..., 5.288 13,46%  0,46% 5.264 17,99% 2.839 11,84%  85,42%
% del margen bruto s/ ingresos ........... 71,00% - -4,05% 74,00% - 88,00% - -1591%
Margen Ordinario®.............ccc.... ..... 2.061 15,08% -25,00% 2.748 28,48% 369 5,18% 644,72%
% del margen ordinario/ingresos ......... 28,00% - -28,21%39,00% -11,00% - 254,55%

(1)  Ingresos netos: ingresos brutos — ingresos intragrupo eliminados.

(2) En los ingresos brutos se incluyen los intereses incluidos en el epigrafe “intereses y rendimientos asimilados” correspondientes a
activos de renta fija cedidos por el area de intermediacién. Al ser una operacién intragrupo se elimina en el proceso de consolidacion
(dicho importe ascendié a 107, 87 y 41 miles de euros durante los ejercicios 2006, 2005 y 2004, respectivamente)

(3) Lasuma de los margenes de cada segmento es igual al total margen de la compafiia, ya que sobre el importe total se han descontado
los gastos e ingresos reciprocos entre los segmentos.

En el ejercicio 2006 se produjo un incremento de las comisiones percibidas en el segmento de negocio
de servicios corporativos y otros, por importe de 4.553 miles de euros, aumentando un 54% respecto a
2005 que ascendieron a 2.947 miles de euros. Destaca de forma muy significativa el epigrafe “otras
comisiones” en el que se incluyen los ingresos por los servicios prestados a empresas, tales como
asesoramiento financiero, que en el afio 2006 ascendieron a 1.795 miles de euros, frente a 1.168 miles
de euros en 2005, lo que supone un incremento de un 53,68%.

Este crecimiento de las comisiones se ha visto negativamente afectado por el menor importe de la
partida de rendimientos e instrumentos de capital (2.641 miles de euros en 2006, frente a 3.943 miles
de euros en 2005) motivado por el menor importe del dividendo de BME siendo 1.302 miles de euros
menor en el afio 2006, y por el incremento de los intereses pagados, 3.006 miles de euros en 2006 y
2.469 miles de euros en 2005.
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En el ejercicio 2005 el crecimiento de este segmento fue moderado, registrando un incremento del 6%
respecto a 2004, especialmente al no haber desarrollado actividades de colocacion y aseguramiento de
emisiones.

Los gastos del personal han ascendido a 1.241 miles de euros, (un 23% superiores a los del afio
anterior), mientras que los gastos generales de este segmento han ascendido a 1.986 miles de euros, un
31,44% mas que en el afio anterior. A pesar del incremento en las partidas de gasto, las comisiones
percibidas han crecido a mayor ritmo (se han incrementado en un 54,50%).

El margen ordinario ha alcanzado los 2.061 miles de euros lo que ha supuesto un retroceso del 25%
sobre el afio anterior, principalmente debido al menor importe del dividendo de BME (registrado en el
epigrafe rendimiento de instrumentos de capital) y al incremento experimentado en gastos generales y
del personal.

9.3 Informacién relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos inusuales o
infrecuentes o los nuevos avances, que afecten de manera importante a los ingresos del
emisor por operaciones, indicando en qué medida han resultado afectados los ingresos

No aplicable.
9.4 Cambios importantes en las ventas netas o en los ingresos
No aplicable.

9.5 Informacion relativa a cualquier actuacién o factor de orden gubernamental, econémico,
fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, hayan afectado o pudieran
afectar de manera importante a las operaciones del emisor

Renta 4 considera que el cumplimiento de la normativa MIFID (ver apartado 5.1.4.1 del presente
Documento de Registro) y la paulatina subida de tipos de interés (ver apartado 6.2.2 del presente
Documento de Registro) afectan o pueden afectar a las operaciones del emisor con el alcance que se
sefiala en dichos apartados.

Por contra, los Gltimos cambios que se han producido en materia fiscal, que han supuesto una
igualacién de los tipos de gravamen para los distintos productos financieros no han tenido relevancia
en la actividad de Renta 4.

10. RECURSOS FINANCIEROS
10.1 Informacion relativa a los recursos financieros del emisor (a corto y a largo plazo)
Estructura de financiacion

A continuacién se presenta la composicion de la estructura de financiacion de los ejercicios 2006 y
2005 bajo NIIF, asi como a 30 de junio de 2007, bajo la NIC34 sobre Estados Financieros Intermedios
Condensados.
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% sobre % sobre % sobre
total total total Var Var
(miles de euros) 30/06/07  pasivo 2006 pasivo 2005 pasivo 07/06 06/05
Patrimonio Neto 87.684 15,54% 65.920 12,93% 34.681 8,86% 33,02% 90,08%
Pasivos no corrientes................. 103.134 18,28% 68.073  13,35% 60.597 15,48% 51,51% 12,34%
Pasivos corrientes..........covevvene 373.377 66,18% 375941 73,72% 296.185 75,66% -0,68% 26,93%
Total pasivo.......cceeeervrvenrinen. 564.195 100,00% 509.934 100,00% 391.463 100,00% 10,64% 30,26%

Asimismo, se presenta la composicion de la estructura de financiacion de los ejercicios 2005 y 2004
bajo Circular 1/1993 de la CNMV.

2005 2004
Circular 9% sobre total ~ Circular % sobre total Var
(miles de euros) 1/1993 pasivo 1/1993 pasivo 05/04
Patrimonio NEeto ........cccoovveriviireensee e 27.898 7,38% 27.876 7,59% 0,08%
Intereses SOCI0S EXLEINOS ........ccveeevvvveeeviveeesreean, 976 0,26% 1.452 0,40% -32,78%
Diferencia Negativa de Consolidacion.............. 2.821 0,75% 2.915 0,79% -3,22%
Pasivos a 1argo plazo.........cccceevevieiiceeneniens 52.128 13,79% 47.514 12,93% 9,71%
Pasivos a corto plazo.........ccoceevevveveeiesesieiennas 294.070 77,82% 287.651 78,29% 2,23%
Total PASIVO......c.ooviveiricice e 377.893 100,00% 367.408 100,00% 2,85%

Patrimonio Neto

La composicion del Patrimonio Neto bajo NIIF de los ejercicios 2006 y 2005, asi como el primer
semestre de 2007, es la siguiente:

(miles de euros) 30/06/07 %total 2006 %total 2005 %total 06§6a7'/’06 (;{57(;5
Capital Social ..........cccovrinnee 16.248 18,53% 16.248  24,65% 16.248  46,85% 0,00% 0,00%
Prima de emision .................. 213 0,24% 213 0,32% 213 0,61% 0,00% 0,00%
RESErvas........c.ccooeviiienniiens 28.499 32,50% 10.722 16,27% 6.190 17,85% 165,80% 73,21%
Resultado del ejercicio .......... 7.980 9,10% 17.094  25,93% 3.842 11,08% -53,32%  344,92%
Valores Propios.........c.ccceue.e. -3.746 -4,27% -2.486 -3,77% -3.107 -8,96% 50,68% -19,99%
Otros instrumentos de

capital......cooovieieiiiiee 1.761 2,01% 2.176 3,30% 1.313 3,79% -19,07% 65,73%
Intereses de socios externos .. 1.105 1,26% 1.079 1,64% 976 2,81% 2,41% 10,55%
Ajustes por valoracion........... 35.624 40,63% 20.874  31,67% 9.006 25,97% 70,66%  131,78%
Patrimonio Neto .................. 87.684 100% 65.920 100,00% 34.681 100,00% 33,02%  90,08%

Las principales variaciones en la cifra de patrimonio neto calculado conforme a NIIF del ejercicio
2006 con respecto al ejercicio 2005, y primer semestre de 2007 con respecto al 2006, se han registrado
como consecuencia del beneficio del ejercicio, por importe de 17.094 miles de euros en el ejercicio
2006 (y como consecuencia de ello, el incremento de las reservas en el 2007), y por el crecimiento en
la partida “Ajustes por valoracion” de los “Activos financieros disponibles a la venta” que se
incrementa en el ejercicio 2006, 11.868 miles de euros, y en el primer semestre de 2007 14.750 miles
de euros debido a la revaluacién a valor razonable de dicha cartera, compuesta fundamentalmente por
BME.
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Los valores propios, que se presentan restando al Patrimonio Neto, recogen las acciones que Renta 4
vendié a Banco de Madrid, S.A. vinculadas a un plan de entrega de acciones a los empleados y
directivos. El contrato suscrito con Banco de Madrid, S.A. concede una opcion de compra a favor de
Renta 4, para que Renta 4, en cada uno de los plazos del Plan de entrega, pueda disponer de las
acciones que se entregan a los empleados. Banco de Madrid, S.A. dispone, a su vez, de una opcién de
venta para su ejercicio en los mismos términos y plazos y por el mismo nimero de acciones. Por
existir este compromiso de recompra, las acciones se minoran de los fondos propios (ya que se
consideran acciones propias), registrando asimismao, el correspondiente pasivo financiero con el Banco
(ver apartado 20.2.1 del presente Documento de Registro).

La composicion de los Fondos Propios bajo Circular 1/1993, de la CNMV de los ejercicios 2005 y
2004 es la siguiente:

(miles de euros) 2005 % total 2004 % total Var. 05/04

CAPILAL ... 16.248 58,24% 19.498 69,95% -16,67%
Prima de emiSion ..., 213 0,76% 213 0,76% 0,00%
RESEIVA IEQAL.........cvevicieieirice e 883 3,17% 872 3,13% 1,26%
ORI8S MBSEIVAS......oovuiviiiiiisie e 23.617 84,65% 1.749 6,27% 1.250,31%
Reserv. Soc. consolidadas Integracion global......................... -17.092 -61,27% 4.954 17,77%  -445,01%
Reserv. Soc. consolidadas puesta en equivalencia.................. 12 0,04% 34 0,12% -64,71%
Resultado del €JerciCio..........cocvviieririeisice e 4.017 14,40% 556 2,00% 622,48%
TOAl s 27.898 100,00% 27.876 100,00% 0,08%

En el ejercicio 2005 se realizd una reduccion de capital social por importe de 3.250 miles de euros,
con la finalidad de devolver aportaciones, mediante la reduccion del valor nominal de las acciones en
0,20 euros por accidn, pasando el valor nominal de la accién de 1,20 euros a 1,00 por accion.

El principal cambio en el importe de “Reservas en sociedades consolidadas por integracion global”,
se produjo como consecuencia del pago del dividendo con cargo a reservas efectuado por R4 SV por
importe de 23.158 miles de euros que percibi6 la sociedad dominante del Grupo Renta 4, teniendo su
correspondiente efecto en la cuenta de “Otras reservas” de Renta 4, sociedad beneficiaria del
dividendo y disminuyendo las “Reservas en sociedades consolidadas por integracion global”.

El Grupo Renta 4 esta sujeto al cumplimiento de determinados coeficientes sobre solvencia y recursos
propios (ver apartado 5.1.4.1 del presente Documento de Registro). A 30 de junio de 2007 Renta 4
dispone de unos recursos propios computables de 36.523 miles de euros, con un superavit sobre el
minimo (17.081 miles de euros) de 19.442 miles de euros. Los recursos propios minimos y el
superavit computado representan el 47% y el 53% respectivamente, de los recursos propios totales.

Posicion financiera

El Pasivo financiero incluye la financiacion de los intermediarios financieros, saldos transitorios de los
clientes por operaciones de valores, cesiones temporales de activos (repos de Deuda Publica),
garantias por operaciones de derivados y otros pasivos financieros. En el apartado 20 de este
Documento de Registro se analizan con mas detalle la composicién de los distintos pasivos.
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La composicién del pasivo financiero desglosado entre pasivo no corriente v pasivo corriente de los

gjercicios 2006, 2005 vy del primer semestre de 2007, bajo NIIF es la siguiente:

PASIVO FINANCIERO

Var. Var.

(miles de euros) 30/06/07 %total 2006 9total 2005 96total 07/06  06/05

Pasivos N0 COrrientes.........ocooevvieienceenesieeeee 86.401 19,08% 57.585 13,47% 53.821 15,46% 50,04% 6,99%
Financiacién de Intermediarios Financieros®™....... 83.973 18,55% 55.152 12,90% 53.763 15,44% 52,26% 2,58%
Financiacion de particulares @ e, 2.386  0,53% 2.386 0,56% 0 0,000 0,00% 100,00%
OLr0S PASIVOS ..euvvereiieiireiericiesiee e 42  0,01% 47  0,01% 58 0,02% -10,64% -18,97%
Pasivos COrTIENteS ..........cccueuennirrieccierenns 366.351 80,92% 369.788 86,53% 294.287 84,54% -0,93% 25,66%
Financiacién de Intermediarios Financieros ...... 203.198 44,88% 176.898 41,39% 188.784 54,23% 14,87% -6,30%
Financiacion de particulares @ e 163.153 36,04% 192.890 45,13% 105.503 30,31% -15,42% 82,83%
TOtal oo 452.752 100,00% 427.373 100,00% 348.108 100,00% 5,94% 22,77%

(1) El saldo de pasivos con intermediarios financieros que recogen los Estados Financieros incluye, ademas de préstamos, créditos,
contratos de arrendamiento financiero y otros pasivos, las compras de valores pendientes de liquidar, cesiones temporales de activos, y
otros saldos acreedores generados por la propia la actividad de Renta 4.

(2) El saldo de pasivos con particulares recoge, ademas de saldos transitorios de clientes por operaciones de valores, cesiones temporales
de activos a la clientela, depésitos en garantia de operaciones y saldos pendientes de pago por la compra de sociedades dependientes.

La composicion de los distintos epigrafes del pasivo financiero seqgun Circular 1/1993 de los ejercicios

2005 vy 2004 es la siguiente:

PASIVO FINANCIERO Var.

(miles de euros) 2005 %total 2004 % total 05/04

Pasivos N0 COMTIENTES ........cccvviviniicccersee 52.128 15,06% 47514 14,18% 9,71%
Financiacién de Intermediarios Financieros 50.146 14,48% 45.204 13,49% 10,93%
Financiacion de particulares..........c.ccoovvvvvevereiennsennne 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
OLr0S PASIVOS ...vveveieeiieeie e sie et seeneas 1.982 0,57% 45 0,01% 4,3%
Pasivos COMTIENTES .......cccvviiiiiiiiciie e 294.070 84,94% 287.651 85,82% 2,23%
Financiacién de Intermediarios Financieros.................. 187.887 54,27% 184.207 54,96% 2,00%
Financiacion de particulares..........ccocooevvvervreiennenenen. 103.146 29,79% 100.086 29,86% 3,06%
OLr0S PASIVOS ..ovveuveriivieieiiiitesieie et eeste st 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
TOtAl e 346.198  100,00% 335.165 100,00% 3,29%
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Se desglosa a continuacion las partidas correspondientes al “endeudamiento financiero” de la
Sociedad (partidas que estando incluidas dentro del Pasivo financiero tienen el caracter de deuda
financiera) de los ejercicios 2006 y 2005 y del primer semestre de 2007, bajo NIIF:

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

NETO % % % Var Var
(miles de euros) 30/06/07  total 2006 total 2005 total 07/06 06/05
Endeudamiento a largo plazo................ 86.359 127,22% 57.538 169,76% 53.763 157,74% 50,09% 7,02%
Financiacion de Intermediarios

FiNanCIeroS.......cccovvevveiiiie i 83.973 123,71% 55.152 162,72% 53.763 157,74% 52,26% 2,58%
Préstamos y pasivos financieros

IMPIICItOS @ ... 72.269 106,47% 43.688 128,90% 40.930 120,09% 65,42% 6,74%
Contratos de arrendamiento financiero ..... 11.704 17,24% 11.464 33,82% 12.833 37,65% 2,09% -10,67%
Financiacion de particulares .................. 2386 352% 2386 7,04% 0 0,00% 0,009 100,00%
Deudas representadas por efectos a

PAGAr® L. 2.386 3,52% 2.386 7,04% 0,00% 0,00% 100,00%
Endeudamiento a corto plazo................ 30.054 44,28% 21.358 63,02% 17.263 50,65% 40,72% 23,72%
Financiacion de Intermediarios

FiNanCIeroS......cocvvvivieece e 29.389 43,30% 20.693 61,05% 17.263 50,65% 42,02% 19,87%
Préstamos y pasivos financieros

IMPHCItOS @ oo, 27.881 41,07% 19.301 56,95% 15.864 46,54% 44,45% 21,67%
Contratos de arrendamiento financiero ..... 1.508 2,22% 1.392 411% 1.399 4,10% 8,33%  -0,50%
Financiacion de particulares................... 665 0,98% 665 1,96% 0 0,00%  0,00% 100,00%
Deudas representadas por efectos a

PAGAN @ .o 665 0,98% 665 1,96% 0 0,00% 0,00% 100,00%
Total Endeudamiento financiero

Druto...cocvee 116.413 171,50% 78.896 232,78% 71.026 208,39% 47,55% 11,08%
Efectivo disponible @ ............ccoovvvviiirennes 48.534 71,50% 45.003 132,78% 36.942 108,39% 7,85% 21,82%
Total Endeudamiento financiero neto... 67.879 100,00% 33.893 100,00% 34.084 100,00% 100,27%  -0,56%

(1) Los Pasivos Financieros Implicitos incluyen la cantidad pendiente de pago por el compromiso de recompra a Banco de Madrid, S.A.
de las acciones propias a los empleados y directivos (bajo Circular 1/1993 no se considera).
(2) En el Efectivo disponible se incluye efectivo y equivalente de efectivo+adquisiciones temporales de activo-cesiones temporales de
activos-saldos transitorios de los clientes por operaciones de valores).
(3) Deuda pendiente de pago por la adquisicion de sociedades dependientes (Gesdinco Gestion SGIIC, S.A. y Padinco Patrimonios SGC,

S.A)
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El desglose del “endeudamiento financiero” de la Sociedad correspondiente a los ejercicios 2005 y
2004, bajo Circular 1/1993 es el siguiente:

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO % % Var

(miles de euros) 2005 total 2004 total 05/04

Endeudamiento a l1argo plazo..........ccccocevvinncienccnene 48.564 176,05%  43.220 80,55% 12,36%
Financiacion de Intermediarios Financieros............c.c.cee.... 48.564 176,05% 43.220 80,55% 12,36%
PréStamos ™ ........ccviiiiieiisee et 35.731 129,53% 28.988 54,03% 23,26%
Contratos de arrendamiento financiero ............c.cceeveeeeenenns 12.833 46,52% 14.232 26,53% -9,83%
Financiacion de particulares..........coceoeveeienenenerisceenns 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Deudas representadas por efectos a pagar 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Endeudamiento a corto plazo.........ccccceeevvieivicieneniennnne, 15.963 57,87% 12.700 23,67% 25,69%
Financiacion de Intermediarios Financieros............c.c.ce.e.... 15.963 57,87% 12.700 23,67% 25,69%
PréStamos ™ ........ccviiiirieiieee e 14.564 52,80% 11.201 20,88% 30,02%
Contratos de arrendamiento financiero ............c.ccceveeeeenens 1.399 5,07% 1.499 2,79% -6,67%
Financiacion de particulares 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Deudas representadas por efectos a pagar ..........c.cccevvvenns 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Total Endeudamiento financiero bruto.............ccceve.e.e. 64.527 233,92% 55.920 104,22% 15,39%
Efectivo disponible..........c.coovviiiiniiiiie 36.942 133,92% 2.265 4,22% 1530,99%
Total Endeudamiento financiero neto ..........c.cccevennnen. 27.585 100,00%  53.655 100,00% -48,59%

* Bajo Circular 1/1993 no se incluye la cantidad pendiente de pago por el compromiso de recompra a Banco de Madrid S.A. de las
acciones propias a los empleados y directivos.

Los principales ratios son:

30/06/07 2006 2005 2005 2004
Segun Circular

Segun NIIF 1/1993
Endeudamiento Financiero Bruto/Patrimonio Neto ........ 132,76% 119,68% 204,80% 203,59% 173,43%
Endeudamiento Financiero Bruto/Pasivo ...............cc........ 20,63% 15,47% 18,14% 17,08% 15,22%
Endeudamiento Financiero Neto/Pasivo ............cccccueeune... 12,03% 6,65% 8,71% 7,30% 14,60%
Endeudamiento Financiero a corto
plazo/Endeudamiento Financiero Bruto..............ccccceeee.. 2582%  27,07%  2431% 24,74%  22,71%

El endeudamiento con entidades de crédito se ha incrementado en los seis primeros meses del ejercicio
2007 en 37.517 miles de euros, lo que representa un aumento porcentual de 47,55%. En el ejercicio
2006 respecto al afio anterior aumenté el endeudamiento en un 11,08%, 7.870 miles de euros. Las
variaciones de deuda se deben fundamentalmente al incremento de la participacion en BME (durante
el primer semestre de 2007 se ha incrementado la participacion en un 0,49% con respecto al 2006,
mediante la compra de 412.879 acciones por importe de 15.052 miles de euros y la venta de 1.000
acciones por importe de 35 miles de euros).

10.2 Explicacién de las fuentes y cantidades y descripcidn narrativa de los flujos de tesoreria
del emisor

Durante los ejercicios 2006, 2005 y 2004 la variacién neta de tesoreria ha sido positiva cada uno de los
afios, alcanzando, al cierre del ejercicio, un saldo en efectivo y en activos equivalente de 161.115
miles de euros.
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El detalle de los flujos de tesoreria generados durante los ejercicios 2006, 2005 y 2004 por el grupo
Renta 4 ha sido el siguiente:

Var. Var.

(miles de euros) 2006 2005 2005 2004 06/05 05/04
Segun NIIF Segun Circular 1/1993

Tesoreria y otros activos equivalentes al inicio del ejercicio 95.131  70.008 70.008 17.568 35,89% 298,50%
Tesoreria y otros activos equivalentes al cierre del ejercicio @ 161.115  95.131 95.131 70.008 69,36%  35,89%
Variacion neta en efectivo y equivalentes al efectivo........... 65.984  25.123 25.123 52.440 162,64% -52,09%
Tesoreria proveniente de actividades de explotacion ............... 65.881  12.433 19.694 47.309 429,89% -58,37%
Tesoreria utilizada en actividades de inversion..............c........ -3.263 8.071 1.354 -2.202 -140,43% -161,49%
Tesoreria utilizada en actividades de financiacion ................... 3.366 4619 4,075 7.333 -27,13% -44,43%
Cambio Neto en la situacion de tesoreria.........cccccevvveeveennenne 65.984 25.123 25.123 52.440 162,64% -52,09%

@ En la tesoreria al inicio y al cierre del ejercicio se encuentran incluidos los saldos transitorios de los clientes (por importes de 143.839
y 86.453 y 86.603 miles de euros a 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, respectivamente) que no se corresponden con tesoreria
efectivamente disponible de la Sociedad.

El detalle de los flujos de tesoreria generados durante el 30/06/07 y 30/06/06 por el grupo Renta 4 ha
sido el siguiente:

(miles de euros) 30/06/07 30/06/06 Var07/06
Segun NIIF

Tesorerfa y otros activos equivalentes al inicio del ejercicio®..... 161.115 95.131 69,36%
Tesorerfa y otros activos equivalentes al cierre del ejercicio®..... 150.934 124.800 20,94%
Variacion neta en efectivo y equivalentes al efectivo............... -10.181 29.669 -134,32%
Tesoreria proveniente de actividades de explotacion ................... -23.879 31.017 -176,99%
Tesoreria utilizada en actividades de inversion..............cccccoeueeee... -19.105 -2.419 689,79%
Tesoreria utilizada en actividades de financiacion ....................... 32.803 1.071 2.962,84%
Cambio Neto en la situacidn de tesoreria..........cocceeevevvvevveenen. -10.181 29.669 -134,32%

@ En la tesoreria al inicio y al cierre del ejercicio se encuentran incluidos los saldos transitorios de los clientes (por importes de 133.653
y 113.267 miles de euros a 30 de junio de 2007 y 2006, respectivamente) que no se corresponden con tesoreria efectivamente
disponible de la Sociedad.

En el apartado 20 de este Documento de Registro se analizan con mas detalle los flujos de efectivo
correspondientes a los ejercicios 2006, 2005 y 2004.

241



rentab

El detalle del fondo de maniobra durante los ejercicios 2006, 2005, 2004 y primer semestre del 2007

ha sido el siguiente:

FONDO DE MANIOBRA (miles de euros) 30/06/2007 2006 2005 2005 2004
Segun NIIF Segun Circular 1/1993
Efectivo y equivalente de efectivo ..........ccccc...... 150.934 161.115 95.131 95.131 70.008
+ Adquisiciones temporales de activos 220.990 209.773 210.308 210.308 200.518
- Cesiones temporales de activos (Interm. Fin.) ............ -169.432 -150.983 -169.298 -169.298 -169.692
- Cesiones temporales de activos (Clientes) .................. -20.305 -31.063 -12.746 -12.746 -11.966
- Saldos transitorios por operaciones de valores............ -133.653 -143.839 -86.453 -86.453 -86.603
TOtAl e 48.534 45.003 36.942 36.942 2.265
Deuda financiera a corto plazo..........c.cocecvvvernciinienenn 27.881 19.301 15.864 14.564 11.201
+Arrendamiento Financiero a corto plazo...........c......... 1.508 1.392 1.399 1.399 1.499
+Otras Deudas a corto plazo ........c..ccocvvevevvevensesrennns 665 665 0 0 0
-Créditos y anticipos a clientes ..........cccocccevverernereenn. -35.348 -15.389 -14.962 -14.962 -12.905
-5.294 5.969 2.301 1.001 -205
53.828 39.034 34.641 35.941 2.470
10.3 Informacién sobre las condiciones de los préstamos y la estructura de financiacion del

emisor

A 31 de diciembre de 2006 Renta 4 tiene préstamos bancarios y contratos de arrendamiento financiero
de 18 entidades distintas, sin que exista una concentracion por entidad significativa, estando todos
ellos referenciados a Euribor méas un diferencial que oscila entre 0,32% y 1,00%.

Los préstamos garantizados con acciones de BME (571.835 acciones con un valor razonable de 17.916
miles de euros) ascienden a 6.460 miles de euros.

Estd incluido en el importe de préstamos la cantidad pendiente de pago por el compromiso de
recompra de las acciones propias para dar cumplimiento al Plan de entrega de acciones a los
empleados y directivos que asciende a 5.199 euros (ver apartado 20 de este Documento de Registro).

A continuacidn se incluye un cuadro del servicio financiero de la deuda a 31 de diciembre de 2006:

SERVICIO FINANCIERO DE LA DEUDA

(miles de euros) 2007 2008 2009 2010 2011yss. Total
PréStAMOS ....vcviviiieiieee e 19.301  16.590  13.591 8.222 5.285 62.989
Deudas por arrendamiento financiero............ccccccceeeeee 1.392 1.392 1.392 1.392 7.288 12.856
Deudas representadas por efectos a pagar ................... 665 665 665 665 391 3.051
TOLAL oo 21.358  18.647 15.648  10.279 12.964 78.896

104 Informacion relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos de capital que,
directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera importante a las
operaciones del emisor

No existe ninguna restriccién a la utilizacién, por parte del emisor, de sus recursos de capital que
pudiera afectar de forma significativa a sus operaciones pasadas o futuras. En concreto, el Emisor no
ha suscrito ninguna financiacioén (incluida financiacion sindicada) que recoja alguna restriccion
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operativa al negocio de la Sociedad ni al pago de dividendos, ni tiene que cumplir determinados ratios
financieros.

Sin perjuicio de lo anterior, a fecha 30 de septiembre de 2007 existen 2.090.389 acciones de BME
(con un valor razonable de 91.015 miles de euros) de las cuales se encuentran pignoradas 1.786.775
acciones a favor de varias entidades de crédito en garantia de siete préstamos suscritos en 2005, 2006
y 2007 cuya deuda viva es de 50.283 miles de euros.

105 Informacion relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para cumplir los
compromisos mencionados en 5.2.3.y 8.1.

Renta 4 no prevé que le haga falta acudir a endeudamiento bancario adicional de manera significativa
(el incremento de endeudamiento hasta el 31 de agosto de 2007 ha sido de 37.593 miles de euros). En
relacion al plan de negocio del ejercicio 2007, Renta 4 lo seguird financiando con la generacion de
ingresos de su actividad y los fondos procedentes de la OPS por importe de 80.300.000 euros
aproximadamente (calculado conforme al importe medio de la banda de precios).

11. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

Las entidades del Grupo Renta 4 no han incurrido en gasto para 1+D durante los afios 2004, 2005 y
2006 y durante todo el primer semestre del ejercicio 2007.

12. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

121 Tendencias recientes mas significativas de la produccion, ventas e inventario, y costes y
precios de venta desde el fin del Gltimo ejercicio hasta la fecha del documento de registro

(@) Principales magnitudes de negocio

(miles de euros) 30/06/07 31/12/06 0\;70r6
Patrimonio total...........ccocoieiiiiieii e 3.669.000 3.382.854 8%
-Patrimonio administrado y custodiado ®.............ccc.ccoecveeren. 2.044.129 1.939.584 5%
% SObFe el total ...............c..ccovvoieieciieiiieieeeeeeee e 56% 57% -
-Patrimonio gestionado @ ... 1.624.871 1.443.270 13%
%6 SODIE @l LOTAL ..o 44% 41% -
Nimero de cuentas (propias) ©..........ccooocovveereviereenreesereseeeeonn. 41.755 40.385 3,39%
NUmero de cuentas (de terceros) ..., 45.754 34.268 33,51%
Captacion patrimonial neta 245.054 697.526 -

(1)  El patrimonio administrado y custodiado expresa el volumen total, a precios de mercado, de las carteras de clientes no sujetas a un
contrato discrecional de carteras o que no estén invertidos en IIC.

(2) El patrimonio gestionado expresa el volumen total, a precios de mercado, de las IIC y las carteras de clientes sujetas a un contrato
discrecional de carteras.

(3)  Elratio de nimero de cuentas por cliente es de 1,08.

Durante el primer semestre de 2007 el Grupo Renta 4 ha experimentado un crecimiento de patrimonio
de un 8%, motivado especialmente por la revalorizacion bursatil (+5,27% de rentabilidad en el Ibex-
35) y el incremento del patrimonio gestionado en un 13%. Este aumento patrimonial ha sido debido,
en parte, a la gestion de diez nuevas SICAV (72.174 miles de euros) y al incremento patrimonial del
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area de gestion discrecional de carteras. Asimismo, se ha debido al crecimiento del patrimonio de los
clientes de redes de terceros que ha aumentado en 180.012 miles de euros, lo que representa un
crecimiento del 28,52%; de este aumento, la mayor parte corresponde a los clientes de ING Direct que
han aumentado su patrimonio en 173.049 miles de euros.

Asimismo, el nimero de cuentas totales ha experimentado una variacion positiva de un 17% en el
primer semestre de 2007 con respecto al mismo periodo del afio anterior. EI crecimiento del nimero
de clientes con contrato de gestion discrecional de carteras y el fortalecimiento de las redes de terceros
han sido causas fundamentales de este crecimiento.

A 30 de junio de 2007, el patrimonio de las redes de terceros asciende a 814.642 miles de euros,
habiéndose incrementado un 29% respecto a junio de 2006 y un 8% respecto a diciembre de 2006.
Este patrimonio es un 22% del patrimonio total de la Sociedad en junio de 2007, frente al 19% de
diciembre de 2006. De este patrimonio, la mayor parte procede de ING Direct que alcanza la cifra de
618.355 miles de euros y representa, a 30 de junio de 2007, un 17% del patrimonio total de Renta 4
(en diciembre de 2006 representaba un 13%).

(b)  Ventasy margenes del Grupo Renta 4

La siguiente tabla muestra el desglose de resultados y margenes percibidos por el Grupo para el primer
semestre de los ejercicios 2006 y 2007:

% sobre

total % sobre Var.

(miles de euros) 30/06/07 ingresos 30/06/06 total ingresos 07/06
INQIESOS ..t 36.714 100% 24.393 100% 50,51%
Comisiones percibidas 26.647 72,58% 17.688 72,51% 50,65%
Intereses y rendimientos asimilados 8.010 21,82% 4.044 16,58% 98,07%
Rendimiento de instrumentos de capital 2.057 5,60% 2.661 10,91% -22,70%
GASTOS ..vvoveevreiieie ettt 12.434 33,87% 6.860 28,12% 81,25%
Comisiones pagadas 6.562 17,87% 3.399 13,93% 93,06%
Intereses y cargas asimiladas 5.872 15,99% 3.461 14,19% 69,66%
Resultados de operaciones financieras (Neto)....... 1.375 3,75% 470 1,93% 192,55%
Diferencias de cambio (Net0).........c.ccoceeveierirenennns 209 0,57% - - -
TOTAL MARGEN BRUTO.......ccoooeiirirenieeees 25.864 - 18.003 - 43,66%
Gastos de Personal ..........ccccoceveiviiiiiiiei i 7.538 20,53% 6.910 28,33% 9,09%
GasStoS GENEIAIES ........ccccuveiiiiieeeiee e 6.141 16,73% 4,364 17,89% 40,72%
TOTAL MARGEN ORDINARIO. ........cccccvvveinn. 12.185 - 6.729 - 81,08%

A 30 de junio de 2007 los ingresos se han situado en 36.714 miles de euros, frente a 24.393 miles de
euros en el mismo periodo del afio anterior, lo que supone un incremento de 12.321 miles de euros
(+50,51%), de los cuales 11.047 miles de euros se corresponde al area de intermediacién, el mas
relevante, 1.666 miles de euros al segmento de gestion de activos y una disminucion de -392 miles de
euros al area de servicios corporativos.

Destaca el crecimiento experimentado en intereses y rendimientos asimilados de 8.010 miles de euros
a 30 de junio de 2007, frente a 4.044 miles de euros en el mismo periodo del afio anterior, motivado
por el incremento de los tipos de interés.
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A continuacion se muestran los ingresos por comisiones percibidas por Renta 4 sin operaciones
intragrupo, desglosados por segmentos de actividad, durante el primer semestre de los ejercicios 2006
y 2007:

% sobre % sobre Var.
(miles de euros) 30/06/07 total 30/06/06 total 07-06
INtermediacion ..........ccovvvereerireree e 19.498 73,17% 12.355 69,85% 57,81%
GesStion de aCtiVOS ......ccovevreeeeieeesee e 5.423 20,35% 3.760 21,26% 44,23%
Servicios corporativos y OtroS .........ccceoeveeerereereenene 1.726 6,48% 1.573 8,89% 9,73%
L ] 7 | S 26.647 100,00% 17.688 100,00% 50,65%

Las “Comisiones percibidas” se han incrementado en 8.959 miles de euros lo que supone una
variacion de 50,65%, debido principalmente al aumento del efectivo intermediado (57,81% de
incremento respecto al ejercicio anterior). Se ha incrementando en mayor medida las “comisiones
satisfechas” (93,06%), 6.562 miles de euros en el ejercicio 2007, frente a 3.399 miles de euros en el
gjercicio 2006, debido a la mayor operativa en los mercados internacionales, gue supone un
incremento en la tarifa al tener que pagar una comision adicional al operador internacional
correspondiente. Todo ello provoca que el margen neto de beneficio por comisiones varie en un
40,56%.

En cuanto a los gastos de explotacién, se han situado en 13.679 miles de euros a 30 de junio de 2007
(+21,33%). Este crecimiento de los costes ha sido inferior a la tasa de crecimiento de los ingresos
antes sefialada (50,51%), lo que ha permitido que el margen ordinario haya crecido de manera
significativa en 5.456 miles de euros. La partida mas significativa ha sido los gastos de personal que
ha alcanzado a 30 de junio de 2007, el importe de 7.538 miles de euros, y representa un crecimiento
respecto al afio anterior del 9,09%. Este aumento se ha debido a la apertura de 4 nuevas oficinas e
incorporacion a la sede social de nuevos trabajadores como consecuencia de la adaptacion a la MiFID.
En cuanto a los gastos generales se han situado en 6.141 miles de euros a 30 de junio de 2007 frente a
4.364 miles de euros en el mismo periodo del afio anterior.

El ratio del endeudamiento financiero a 30 de junio de 2007 es de un 12,03% (a 31 de agosto de 2007
es de un 19,46%) viéndose incrementado con respecto a 2006 en seis puntos porcentuales, debido
fundamentalmente al incremento de la participacion en BME (durante el primer semestre se ha
incrementado la participacion en un 0,49% con respecto al 2006, mediante la compra de de 412.879
acciones por importe de 15.052 miles de euros y la venta de 1.000 acciones por importe de 35 miles de
euros).

A pesar de los episodios de volatilidad e incertidumbre en las Bolsas y los mercados de crédito
ocurridos con posterioridad al periodo referido en este folleto (sobre todo durante los meses de junio a
septiembre), la Sociedad no ha visto afectada, de forma significativa, su cuenta de pérdidas y
ganancias. De hecho en el periodo comprendido entre enero y septiembre de 2007 las comisiones
percibidas por la Sociedad han experimentado un crecimiento del 45% respecto al mismo periodo del
afio anterior hasta alcanzar los 25.797 miles de euros.
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La evolucidon del segmento de Intermediacion del primer semestre de 2007 y primer semestre de 2006

se muestra a continuacion:

% % Var.
(miles de euros) 30/06/07  S/Consolidado  30/06/06  S/Consolidado 06.07/06.06
Comisiones percibidas............ccovvevivinerienan, 19.498 - 12.355 - 57,81%
Intereses y rendimientos asimilados externos.... 7.938 - 4.034 - 96,78%
Ingresos NELOS@ ..o 27.436 74,73% 16.389 67,19% 67,40%
Ingresos brutos @ ..., 30.235 - 18.971 - 59,37%
Margen Bruto ) e 19.231 74,35% 12.877 71,53% 49,34%
% del margen bruto s/ ingresos® ..................... 63,61% - 67,88% - -6,29%
Margen Ordinario®............cccooocoervenererennene. 9.086 74,57% 4.641 68,97% 95,78%
% del margen ordinariofingresos @ ................. 30,05% - 24,46% - 22,84%
(1)  Enlos ingresos brutos se incluyen las comisiones percibidas correspondientes a la comercializacion de las I1C gestionadas por el area

de Gestion de Activos. Al ser una operacion intragrupo se eliminan en el proceso de consolidacién (los importes han sido 2.799 y
2.582 miles de euros a 30 de junio de 2007 y 2006, respectivamente).

(2)  Ingresos netos: ingresos brutos — ingresos intragrupo eliminados.

(3) La compaiiia ha considerado que en célculo del ratio de los margenes sobre ingresos, es mas eficiente tomar como dato los ingresos
brutos, ya que el area de intermediacion soporta los costes asociados a la comercializacién de 1ICs gestionadas por el segmento de
gestion de Activos.

(4)  En los méargenes de este segmento van incluidos los intereses pagados al area de servicios corporativos por la cesion de activos de

renta fija. Al ser una operacion intragrupo, se elimina en el proceso de consolidacion (los importes han ascendido a 121 y 29 miles de
euros, a 30 de junio de 2007 y 2006, respectivamente). La suma de los margenes de cada segmento es igual al total margen de la
compafiia, ya que sobre el importe total ya se han descontado los gastos e ingresos reciprocos entre los segmentos.

A continuacién se acompafia una tabla descriptiva del nimero de operaciones realizadas en el
segmento de intermediacion asi como ciertos datos estadisticos relativos a las operaciones y cuentas de

Renta 4:

30/06/07 30/06/06 Var06/07
Total intermediacion
NUMEr0 de OPEraCIONES .....ccveveeieierieeterieieriei et 1.156.062 778.281 48,54%
Ingresos por comisiones (miles de euros)...........cc.ccoeeeeoeeceunn 19.498 12.355 57,81%
Importe Por OPEraCion (CUFOS) ......cccoverieerereeniee e 17 16 6,24%
Renta variable nacional
NO de CUBNTAS (*) vovveveeveiririesie ettt 45.520 31.480 44,60%
NO d& OPEIACIONES......cueivieeieieiieieeie et 728.419 469.509 55,14%
Ingresos por comisiones (miles de euros)...........cc.ccoeeeeeeecenenne 12.287 7.357 67,01%
N° medio de Operaciones POr CtA ..........cccervereeveerierieniereeeeeene 16 15 7,29%
Comision media por 0peracion (euros) .........ccccoeeevevevveieannnnes 17 16 7,65%
Importe medio por OPeracion (€uros) ........c.cccvcevcereceeienerennns 11.661 11.081 5,24%

™)

Cuentas en la que se ha realizado al menos una transaccién nacional durante el periodo
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Los ingresos totales han aumentado en 11.264 miles de euros (+59%) hasta los 30.235 miles de euros,
principalmente como consecuencia del incremento de las comisiones percibidas en 11.047 miles de
euros y por el aumento de los Intereses y rendimientos asimilados en 3.904 miles de euros.

El incremento de comisiones percibidas se ha visto favorecido por el auge del mercado bursétil
nacional, que ha hecho aumentar en un 55% el nimero de drdenes ejecutadas en este mercado
(258.910 nuevas 6rdenes), y en un 5,24% el importe medio por operacién, y como consecuencia de
ello la comision media por operacidon en casi un 8%.

En el area de intermediacion cobra especial relevancia la operativa con ING Broker Naranja, una de
las entidades incluidas en las redes de terceros. Hasta el 30 de junio de 2007 el 18,66% de las
operaciones totales de intermediacién se efectuaron a través de este intermediario, frente al 11,64%
que representaba en el mismo periodo del ejercicio anterior, de lo que se deduce un aumento
progresivo en el peso de esta operativa. Los ingresos de intermediacion que se han obtenido por las
operaciones realizadas por los clientes de ING Direct han ascendido a 3.980 miles de euros.

Es destacable la disminucion del importe de comisiones en derivados nacionales, que retroceden un
12% respecto al mismo periodo de 2006, aun habiéndose incrementado el nimero de operaciones en
un 40%. Esta reduccion se compensa con el incremento de las comisiones en derivados
internacionales, que crecen a un ritmo del 14%, debido al incremento en el nimero operaciones de un
41%. La menor tasa de crecimiento de los ingresos respecto al nimero de operaciones es debido a la
rebaja sustancial que han tenido las comisiones de las operaciones realizadas en el mercado Eurex, que
es el mas significativo entre los mercados de derivados internacionales.

Renta 4 se ha visto afectada por la erosion en las tarifas que se ha producido en el segmento de la
intermediacidn, sobre todo en los productos derivados nacionales, habiéndolo compensado con altos
volimenes intermediados en los mercados internacionales, que gozan de mayores tarifas por
operacion, llegando a duplicarlas en algunos casos. De esta forma se mantiene la tendencia observada
en afos anteriores de un cierto traspaso de operaciones del mercado de derivados nacionales hacia los
mercados de derivados internacionales.

Asimismo, los intereses y rendimientos asimilados han crecido en 3.904 miles de euros, como
consecuencia del incremento en la remuneracién de las cuentas en entidades financieras mantenidas
por Grupo Renta 4 (aumento de los saldos y de los tipos de remuneracién).

En cuanto a la Comercializacion de I1C de terceras entidades, el patrimonio que mantienen los clientes
de Renta 4 asciende a 195.449 miles de euros, manteniendo su creciente peso en la distribucién de
patrimonio como consecuencia de la ampliacién del abanico de gestoras internacionales objeto de
comercializacion, el ciclo favorable de los mercados y una decidida apuesta del grupo Renta 4 por la
arquitectura abierta de productos comercializados. Las comisiones percibidas por dicha
comercializacion han ascendido a 895 miles de euros en el 2007, frente a 494 miles de euros a 30 de
junio de 2006.

Los gastos por comisiones pagadas han experimentado un crecimiento porcentual del 89%, frente a un
incremento de las comisiones percibidas en un 57,81%, fruto del incremento de comisiones pagadas a
terceros de caracter externo que comercializan los productos de Renta 4, y como consecuencia de la
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actividad de la mayor actividad desarrollada en los mercados internacionales, ya que Renta 4, como
anteriormente se ha expuesto, ejecuta las operaciones de sus clientes a través de los operadores
autorizados en los mercados, repercutiendo un coste por su actuacion

El coste de personal imputado a este segmento asciende a 5.572 miles de euros, un 11% superior al
registrado durante el mismo periodo del afio 2006. Los gastos generales imputados a este segmento
han ascendido a 4.573 miles de euros, lo que representa un incremento de 43% respecto al mismo
periodo del ejercicio anterior.

El margen ordinario ha ascendido a 9.086 miles de euros, con un incremento del 95,78% (4.445 miles
de euros) respecto al mismo periodo del afio anterior. EI margen de intermediacion representa un
74,57% del margen ordinario total.

Gestion de Activos

La evolucion del segmento de Gestion de Activos del primer semestre de 2007 y primer semestre de
2006 se muestra a continuacion:

% % Var.

(miles de euros) 30/06/07  S/Consolidado  30/06/06  S/Consolidado  06.07/06.06

Comisiones percibidas...........ccocevveviienerenieieinsienns 5.423 - 3.760 - 44,23%
Intereses y rendimientos asimilados....................... 3 - - - -
INQIESOS ...oovvoovierriieecisi s sssssssssnnns 5.426 14,78% 3.760 15,41% 44,31%
Margen Bruto ... 2.457 9,50% 1.162 6,45% 111,45%
% del margen bruto S/ iNQGresos .........cccvvvvereeenns 45,28% - 30,90% - 46,52%
Margen Ordinario @ ..........cccocoevevvecvivecvinersssrssonns 565 4,64% -476 -7,07% -218,70%
% del margen ordinario/ingresos.........c..cecevvereenean. 10,41% - -12,66% - -182,25%

(1) Enlos mérgenes de este segmento van incluidas las comisiones satisfechas al segmento de intermediacién por la comercializacion de
las 1IC. Al ser una operacién intragrupo van eliminadas en el proceso de consolidacién (el importe ascendi6 a 2.799 y 2.582 miles de
euros a 30 de junio de 2007 y 2006, respectivamente). La suma de los margenes de cada segmento es igual al total margen de la
compafiia, ya que sobre el importe total ya se han descontado los gastos e ingresos reciprocos entre los segmentos.

Los ingresos de este segmento se han incrementado en 1.666 miles de euros, hasta alcanzar los 5.426
miles de euros, lo que representa un incremento de un 44,31% respecto al mismo periodo del afio
anterior. Este incremento ha sido motivado por el aumento del patrimonio bajo gestién, como se
observa en el siguiente cuadro:

(miles de euros) 30/06/07 30/06/06 06-(};?&3-06
Patrimonio T1C ... 1.228.890 907.211 35%
Patrimonio fondos de PensioNeS..........cccueverirererierieesescrenene 80.633 49.622 62,49%
Patrimonio en gestion de Carteras..........ccoovvvverevenieiesiesesennens 311.073 220.575 41,03%
Total patrimonio bajo gestion .........c.ccccoovvvevrreiiicienceen 1.620.596 1.177.408 37,64%
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El detalle de las comisiones percibidas por su naturaleza ha sido el siguiente:

% % Var.
(miles de euros) 30/06/07 sobre total 30/06/06 sobre total 06-07/06-06
GESLION TIC e 4.320 79,66% 3.119 82,95% 38,50%
Gestion Fondos de PENSIioNeS.........cccovevvveeveeieeennn, 492 9,07% 331 8,80% 49%
Gestion de Carteras .........oovovvveeeiierennseereeeen, 611 11,27% 310 8,24% 97%
Total Comisiones de Gestion ..........ccccevvrreeeeenne, 5.423 100% 3.760 100% 44%

La comercializacién de los activos bajo gestion de este segmento se efectla por el segmento de
intermediacion, lo que ha supuesto que las comisiones pagadas asciendan a 2.969 miles de euros.

El coste de personal imputado a este segmento asciende a 1.368 miles de euros, lo que supone un
crecimiento del 5,96% respecto al registrado durante el mismo periodo del afio 2006. Los gastos
generales imputados a este segmento han ascendido a 524 miles de euros, con un incremento de
51,01% respecto al mismo periodo del afio anterior, frente al incremento de los ingresos en un 44,31%.

El margen ordinario ha supuesto 565 miles de euros, lo que ha representado un 4,64% sobre el margen
ordinario del total de los segmentos.

Servicios corporativos y otros

A continuacién se muestra la evolucidn del segmento de Servicios Corporativos del primer semestre
de 2007 y del primer semestre de 2006:

% % Var.

(miles de euros) 30/06/07  S/Consolidado  30/06/06 S/Consolidado  06.07/06.06

Comisiones percibidas...........ccccovererieiiiennnenn. 1.726 - 1.573 - 9,73%
Intereses y rendimientos asimilados ................. 69 - 10 - 590,00%
Rendimientos de instrumentos de capital .......... 2.057 - 2.661 - -22,70%
INQresos NELOS® .........coooovvvvveiinnensiecsnsesssssssssnee 3.852 10,49% 4.244 17,40% -9,24%
INgresos brutos® ... 3.973 - 4.273 - -7,02%
Margen Bruto® ..., 4.176 16,15% 3.964 22,02% 5,35%
% del margen bruto s/ ingresos brutos @.............. 105,11% - 92,77% - 13,30%
Margen Ordinario® .........c.ccoocvevvceevcrnernnnnnn. 2.534 20,80% 2.564 38,10% -1,17%
% del margen ordinario/ingresos brutos ©......... 63,78% - 60,00% - 6,29%

(1) En los ingresos brutos se incluyen los intereses incluidos en el epigrafe “intereses y rendimientos asimilados” correspondientes a
activos de renta fija cedidos por el area de intermediacién. Al ser una operacién intragrupo se elimina en el proceso de consolidacion
(dicho importe ascendié a 121 y 29 miles de euros a 30 de junio de 2007 y 2006, respectivamente

(2)  Ingresos netos: ingresos brutos — ingresos intragrupo eliminados.

(3) Lasuma de los margenes de cada segmento es igual al total margen de la compafiia, ya que sobre el importe total ya se han descontado
los gastos e ingresos reciprocos entre los segmentos.

Los ingresos totales han disminuido un 7,02%, hasta los 3.973 miles de euros. Este descenso ha sido
motivado por la disminucién de los rendimientos de instrumentos de capital, principalmente el
dividendo de BME (2.005 miles de euros en el 2007 frente a 2.605 miles de euros en el ejercicio
2006). La evolucion de las comisiones percibidas ha tenido, sin embargo, un comportamiento
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ascendente, incrementando en un 9,73% (1.726 miles de euros a 30 de junio de 2007 frente a 1.573
miles de euros en el mismo periodo del afio anterior).

Dentro de las comisiones percibidas cabe destacar la actividad de custodia y depdsito de valores, que
es la que genera la mayor parte de estos ingresos (1.078 miles de euros en el primer semestre del
gjercicio 2007 frente a 919 miles de euros en el mismo periodo del afio anterior).

Por el lado de los gastos, los intereses y cargas asimiladas han aumentado hasta 1.170 miles de euros
frente a 779 en el primer semestre de 2006. El incremento de los gastos financieros y el menor importe
de los rendimientos e instrumentos de capital ha compensado en parte el incremento de las comisiones
percibidas en este segmento.

El coste de personal asignado a este segmento asciende a 598 miles de euros, lo que supone un ligero
crecimiento del 2,93%. Los gastos generales imputados a este segmento han ascendido a 1.044 miles
de euros, representando un descenso de 27,62% respecto al mismo periodo del afio anterior.

El margen ordinario se ha situado en 2.534 miles de euros, lo que representa un descenso de 27 miles
de euros (1,07%), representando el 20,80% del total margen ordinario de todos los segmentos.

12.2 Informacion sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos o hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia importante en
las perspectivas del emisor, por lo menos para el ejercicio actual

A pesar del retroceso de los mercados bursatiles experimentados a partir del segundo semestre de
2007, el Grupo Renta 4 no ha sufrido un descenso en la percepcion de ingresos, siguiendo con un
ritmo de crecimiento alineado con ejercicios pasados. Si bien las cifras de ingresos y operaciones de la
actividad de intermediacion han experimentado descensos frente a la media del afio en los meses de
julio a septiembre de un 23% y un 9% respectivamente, esta circunstancia se debe principalmente al
ciclo de verano, caracterizado histéricamente por la dréstica reduccion de volimenes y operaciones en
los mercados bursatiles. De hecho y efectuando la comparacién con los mismos tres meses del afio
2006, la actividad de intermediacion ha experimentado un crecimiento de sus ingresos en un 38% y de
las operaciones ejecutadas en un 68%.

13. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

Renta 4 ha optado por no incluir previsiones o estimaciones de beneficios.
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14. ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION Y ALTOS
DIRECTIVOS

141 Nombre, direccion profesional y cargo en Renta 4 de los miembros de los érganos de
administracion, de gestién o de supervision y las actividades principales de importancia
respecto de Renta 4 y desarrolladas fuera de la misma

Consejo de Administracion

Fecha de
primer
Nombre Cargo nombramiento Tipo Domicilio profesional
D. | Presi j P laH 74
Ju_an Carlos Ureta residente y Consejero 20/08/1999 © Ejecutivo aseo de la gbana, ,
Domingo Delegado Madrid
D. Jose Maria C . . . P de la Habana, 74,
ose Miarla tuevas Vicepresidente 06/10/2000 Independiente aseo de Ja Habana
Salvador Madrid
Dfa. Sofia Rodri P laH 74
fla. Sofia Rodriguiez Vocal 20/00/2007  Otra Externa @ " 2¢0 g la Habana, 74,
Sahagun Madrid
D. Pedro Angel N i Paseo de la Habana, 74,
eCr0 Anget Navarro Vocal 20/08/2000 @ Independiente aseo de Ja Habana
Martinez Madrid
D. P e P laH 74
Juan Perea Saez de Vocal 06/10/2000 © Independiente aseo de la f:\bana, '
Buruaga Madrid
. P de la Habana, 74,
D. Pedro Ferreras Diez Vocal 18/07/2005 ¥ Independiente aseo EMZ dr? d ana
P laH 74
D. Eduardo Trueba Cortés Vocal 29/09/2007 Independiente aseo deMZ dr?:ana, '
D. Miguel Maria Primo d P de la Hab 74
- VigUel arta Frimo de Vocal 20/08/2000 ® Otro Externo @ 00 06 1a nabana, 12,
Rivera Urquijo Madrid
D. Jestis Sanchez-Quifi P laH 74
Jes,us Sanchez-Quifiones Vocal 26/05/2000 @ Ejecutivo © aseo de la gbana, ,
Gonzélez Madrid
D. Santi Gonzal . . P de la Habana, 74,
antiago Lonzatez Vocal 20/08/1999 © Ejecutivo®@ ' coc0 felatiabana
Enciso Madrid
D. P Ramo jal P | Il
; edro Ramon y Caja Secretario no consejero 09/07/2007 - aseo de la Ca_s teflana,
Aglieras 4, Madrid
. Vi tari P de la Castellana,
D. Jaime Guerra Calvo |cesecre.ar|o no 09/07/2007 - aseoce a a.s elana
consejero 4, Madrid

(1) Estos Consejeros fueron reelegidos en virtud del acuerdo de la Junta General de accionistas celebrada el dia 29 de septiembre de 2007.

(2)  Estos Consejeros no pueden ser considerados Independientes y, por tanto, estan considerado como “Otros Externos” (Recomendacion
112 Cédigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas). Durante el Gltimo afio el Sr. Primo de Rivera era accionista de
la sociedad Pridera, S.L., agente comercial de R4 SV, y la Sra. Rodriguez Sahagun es Directora de la Cuenta Naranja de ING Direct
Espafia, sucursal de ING Direct N.V., a la que Grupo Renta 4 presta servicios de intermediacion bursatil y depdésito de valores para sus
clientes, asi como servicios de gestion de 11C y Fondos de Pensiones.

(3) Estos Consejeros desempefian funciones de alta direccion en la Sociedad o son empleados de la misma. No obstante, representan al Sr.
Ureta en el Consejo de la Sociedad. En el presente Folleto se ha incluido su condicion de Consejeros ejecutivos en aplicacion de lo
establecido en el Codigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas.

De acuerdo con lo establecido en el cuadro anterior, el Consejo de Administracion de la Sociedad esta
compuesto por 10 miembros, de los cuales 3 son Ejecutivos, 5 son Independientes y 2 estan
considerados como “otros externos”. La Sociedad ha asumido la definicion de “Consejero
Independiente” establecida en el Codigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas.

La composicion descrita en el cuadro anterior respecto al caracter del cargo de cada uno de los
consejeros fue aprobada por la Junta General de accionistas de la Sociedad el pasado dia 29 de
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septiembre de 2007. La Sociedad tiene previsto mantener la composicion actual del Consejo de
Administracion tras la Oferta.

Comision ejecutiva

La Comision Ejecutiva se encuentra regulada en el art. 40 de los Estatutos Sociales y en el art. 30 del
Reglamento del Consejo. La Comisién Ejecutiva estard constituida por un minimo de tres y un
méaximo de seis miembros y su nombramiento requiere, para su validez, el voto favorable de dos
tercios de los componentes del Consejo.

La Comisién Ejecutiva se cre6 el dia 22 de julio de 2004 y su composicion actual es la siguiente:

Cargo Nombre Carécter
Presidente .........ccooeveieieeeneneienn D. Juan Carlos Ureta Domingo Ejecutivo
VOCAl ..o D. Jose Maria Cuevas Salvador Independiente
VOCAl ..o D. Pedro Angel Navarro Martinez Independiente
VOCal ..o D. Juan Perea Séez de Buruaga Independiente
VOCal ..o D. Eduardo Trueba Cortés Independiente
Secretario ....coocooeeeeeiiiene e D. Pedro Ramén y Cajal Aglieras

La Comisidn Ejecutiva es un érgano delegado del Consejo de Administracion.

La delegacion permanente de facultades por parte del Consejo en la Comisién Ejecutiva comprendera
todas o parte de las facultades del Consejo, como establece el art. 40 de los Estatutos sociales y el art.
30 del Reglamento del Consejo, salvo las que sean legalmente indelegables o las que no puedan ser
delegadas por virtud de lo dispuesto en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo (articulo
5) al corresponder su conocimiento exclusivamente al Consejo. Dentro de las facultades que el
Reglamento del Consejo ha atribuido al conocimiento exclusivo del Consejo se encuentran las
establecidas en la Recomendacion 82 del Codigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades
Cotizadas.

La Sociedad cuenta asimismo con un Comité de Auditoria y Control y una Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, que se describen en el apartado 16.3 siguiente.

Altos Directivos
El Presidente y Consejero Delegado asume al nivel mas elevado la gestion de la Sociedad.

Los Altos Directivos y demas personas que asumen la gestion de la Sociedad al nivel mas elevado y de
los que dependen las Areas y Departamentos de la Sociedad se identifican a continuacion:
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Equipo Directivo”

Cargo Nombre

Presidente y Consejero Delegado de Renta 4 D. Juan Carlos Ureta Domingo

Director General de Renta 4, y Presidente y Consejero

Delegado de R4 Gestora D. Juan Luis Lopez Garcia

Consejero de Renta 4, y Consejero y Director General de R4 D. Jestis S&nchez-Quiiones Gonzalez

SV
Director General de Sistemas y de TI D. Luis Mufioz Seco
Director General de Renta 4 SV D. José Ignacio Garcia-Junceda Fernandez

(*) Se entiende por “Alto Directivo”, de acuerdo con lo establecido en el art. 2 del Reglamento del Consejo, que asume la
definicién dada por el Cédigo Unificado, aquellos que dependan directamente del Consejo o del primer ejecutivo de la
Sociedad.

La direccion profesional de Consejeros y Altos Directivos es el domicilio social de la Sociedad. No
existe relacion familiar alguna entre las personas mencionadas en este apartado 14.1.

A continuacioén se incluye un breve Curriculum Vitae de cada uno de los miembros del Consejo de
Administracién y de los Altos Directivos de Renta 4. Se incluye la trayectoria de cada una de estas
personas sin hacer referencia a las participaciones o cargos que mantienen en la actualidad o dentro de
los ultimos cinco afios en otras sociedades, que se acompafian seguidamente a los Curriculum Vitae
como tabla en este apartado 14.1.

(a) Miembros del Consejo de Administracién
D. Juan Carlos Ureta Domingo (50 afios)

Licenciado en Derecho por la Universidad de Deusto (Bilbao) con premio extraordinario y Primer
Premio Nacional de Terminacion de Estudios Universitarios (1978). Diplomado en la Especialidad
Juridico-Econémica (Abogado Economista), por la Universidad de Deusto (Bilbao).

Abogado del Estado (excedente). Prestd sus servicios en el Ministerio de Economia y Hacienda desde
1980 hasta 1984.

Desde 1984 hasta 1986 Agente de Cambio y Bolsa de Barcelona (excedente). A partir de 1986 hasta
1989, Agente de Cambio y Bolsa de la Bolsa de Madrid.

En la actualidad, el Sr. Ureta es Presidente del Consejo de Administracion de Renta 4.
D. Jose Maria Cuevas Salvador (72 afios)

Es licenciado en Derecho por la Universidad Complutense de Madrid y Diplomado en Alta Direccion
de Empresas por el Instituto de Estudios Superiores de la Empresa (IESE) de la Universidad de
Navarra.

Promotor y Fundador en 1977 de la Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales
(CEOE). Fue nombrado miembro de la Junta Directiva de dicha Confederacion.
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En 1978 se crea la Comisién de Relaciones Laborales de la CEOE, de la cual es nombrado Presidente.
En ese mismo afio es elegido Secretario General de la CEOE.

A partir de 1979 se centra en la Secretaria General de la CEOE y en 1984 es elegido Presidente de la
CEOE habiendo sido reelegido seis veces, la ultima vez en 2006.

Dfa. Sofia Rodriguez Sahagun (45 afios)
Licenciada en Derecho y Ciencias Econdmicas y Empresariales por ICADE.

Comenzo su carrera profesional en la Oficina Comercial de Espafia en Nueva York (ICEX), primero
con una beca del ICEX y posteriormente como responsable del Centro de Promocién de Alimentos de
Espafia.

En 1988 se incorpord a Renta 4 donde ocupé el cargo de Directora de la Divisidn de empresas.
Posteriormente trabajé como consultora en McKinsey & Company. Desde alli, pas6 a Openbank,
primero como integrante del equipo de creacion y lanzamiento del banco directo en el area de
estrategia y marketing, y posteriormente como responsable del lanzamiento del primer banco
transaccional en Internet de nuestro pais en 1997.

En 1998 se incorpor6 a ING Direct Espafia como Directora General Adjunta, con responsabilidad en
las areas de Estrategia y Marketing y con participacion activa en la definicion, puesta en marcha y
lanzamiento del banco en nuestro pais. En el 2000, desde Estados Unidos, particip6 en la creacion de
AOL Espafia.

D. Pedro Angel Navarro Martinez (64 afios)

Es Ingeniero industrial por la Universidad Politécnica de Barcelona y tiene dos Master in Business
Administration (MBA), uno en ESADE en Barcelona y otro en Finanzas en Texas Tech University
(USA).

Después de trabajar para Texas Instruments en Dallas y en Francia durante dos afios y medio como
ingeniero y otro afio en Honeywell Information Systems, también como ingeniero, en 1972 se
incorpora a Arthur Andersen en Barcelona con la mision de iniciar la division de Consultoria.

En 1978 es nombrado Socio de Arthur Andersen, comenzando una etapa de proyectos en entidades
financieras, como La Caixa.

En 1980 pasa a dirigir la oficina de Arthur Andersen en Barcelona iniciando un periodo de expansion
abriendo oficinas, bajo su dependencia, en Valencia, Zaragoza y Palma de Mallorca.

En 1990 se crea Andersen Consulting y es nombrado Presidente para Espafia, siendo en 1993 el
encargado de Europa del Sur.

Cuando en 1996 Andersen Consulting abandona su modelo de pais y se reorganiza por sector
industrial es nombrado responsable del Sector de Banca y Seguros para Europa América Latina y
Africa, siendo considerada la Unidad de Negocio mas grande del mundo.
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Desde 1990 a 2000 es miembro del Consejo de Administracién Mundial y durante varios de esos afos
es Presidente del Comité de Expansion y Adquisiciones.

D. Juan Perea Saez de Buruaga (44 afios)

Licenciado en Ciencias Econdémicas y Empresariales por la Universidad Comercial de Deusto en
Bilbao, tiene un Master in Business Administration (MBA) por Columbia University en Nueva York
en 1989.

Después de siete afios de experiencia profesional en Banca de inversiones (SG Warburg — Londres /
Madrid, Credit Suisse First Boston — Londres / Madrid y Bankers Trust — Madrid) se incorporé al
Grupo Telefénica en julio de 1996, donde ha desempefiado distintas responsabilidades. Hasta
noviembre de 1997 fue Director General de Planificacion estratégica y Control de Gestion de
Telefdnica de Espafia, S.A., en noviembre de 1998 fue nombrado Consejero Delegado de Telefonica
Internacional, S.A. (TISA) y desde esa fecha hasta febrero de 2000 ejercié como Presidente y
Consejero Delegado de Terra (responsable de su creacion, puesta en marcha, internacionalizacion y
salida a bolsa).

Ademas, desde Marzo de 1997 hasta 1999 ha sido miembro del Consejo del Grupo Telefdnica, asi
como de distintas filiales y participadas del Grupo (TISA, TPI, Telefénica Sistemas, filiales
sudamericanas y Telefonica Media) y presidente del Consejo de Telefénica 1+D (1996-1997) y de
Amper (1997-1998).

D. Pedro Ferreras Diez (52 afios)

Licenciado en Derecho por la Universidad de Oviedo con Premio Extraordinario de Licenciatura. En
el afio 1984 ingresa por oposicion en el Cuerpo de Abogados del Estado.

Fue Profesor de Derecho Administrativo de la Universidad de Ledn durante los afios 1978 a 1982.

En 1996 es designado Subsecretario del Ministerio de Industria y Energia, con el programa de
liberalizar los sectores energéticos y modernizar el sector publico empresarial del Estado. Ha sido
Presidente de la Oficina Espafiola de Patentes y Marcas, del Centro para el Desarrollo Tecnol6gico
Industrial (CDTI) y del Consorcio para la Oficina de Armonizacién del Mercado Interior (OAMI),
entre otros.

Desde 1996 a 2001 ha sido Presidente de la Sociedad Estatal de Participaciones industriales (SEPI),
holding que agrupa las participaciones del Estado en las empresas industriales, con el objetivo de
poner en marcha el Programa de Modernizacion del Sector Publico Empresarial del Estado.

Ha sido Consejero de Repsol, Argentaria, Telefénica, Sociedad Estatal de Participaciones
Patrimoniales (SEPPA), Consorcio de la Zona Franca de Barcelona, y European Aeronautic Defence
and Space Company (EADS). Ha sido Presidente de Corporacion Uniland, S.A., Uniland Cementera,
S.A.y Aluminios de Catalunya, S.A.
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D. Eduardo Trueba Cortés (50 afios)
Licenciado en Derecho y en Direccién de Empresas por ICADE.

Trabajé como asesor Financiero en Merrill Lynch en el afio 1986 y 1987. Tras su paso por Merrill
Lynch fue Consejero de Inversion, S.A. durante dos afios y tras finalizar esa etapa se dedicd 3 afios a
la empresa Urquijo Gestiobn como Director de Inversiones gestionando Instituciones de Inversion
Colectiva.

Desde 1992 se incorpora a dirigir el Family Office de la Familia del Pino. Es responsable del Asset
Allocation y del proceso de toma de decisiones de inversion para las Simcav Chart, Allocation y
Beeper.

D. Miguel Maria Primo de Rivera y Urquijo (73 afios)

Licenciado en Derecho por la Universidad de Madrid con cursos de Alta Direccion del IESE, de
Economia y Finanzas en London School of Economics y en el Instituto de Organizacion Industrial.

Fue Adjunto a la Direccion Comercial y al Consejero Delegado de la sociedad Espafiola de
Construccidn Naval. Trabajo en el First National City Bank en Londres.

Ha sido alcalde de Jerez de la Frontera de 1965 a 1971, miembro del Comité Olimpico Espafiol de
1967 a 1982, Presidente del Instituto Nacional de Prevision de Cadiz de 1968 a 1971, Presidente de la
Comision de Estructuras y Servicios Urbanos del Plan de Desarrollo Econémico y social de 1971 a
1974 y Presidente de la Comision de Medio Ambiente del Plan de Desarrollo Econémico y Social de
1974 a 1977.

Puede destacarse también su cargo de Procurador en Cortes y Consejero Nacional en varias
Legislaturas, su puesto de Consejero del Reino de 1969 a 1975, Ponente de la Ley de Reforma Politica
presentada ante las Cortes en 1977, Senador de 1977 a 1978 y Vocal del Consejo General del Banco
de Espafia de 1977 a 1980.

Ha sido Presidente Ejecutivo y Fundador de la Empresa Nacional para el Desarrollo de la Industria
Alimentaria, S.A. (ENDIASA), perteneciente al INI de 1975 a 1983, asi como de otras empresas como
Cabsa, Acuasur, Promural y Olcesa, todas ellas pertenecientes al INI.

También fue miembro de la FIABCI (Federacion Internacional de Profesionales de Inmobiliarias),
fundador y consejero de diversas empresas privadas (Gestinco, Lenasa, Elopal, Ical...) y fundador y
socio de los periddicos Nuevo Diario y Desarrollo.

D. Jesus Sanchez — Quifiones Gonzalez (41 afios)

Es licenciado en Ciencias Empresariales y econdmicas por ICADE y tiene un Master en estudios
Tributarios y Econémicos por Camara de Comercio de Madrid en 1990.

Se incorpord a Renta 4 en el afio 1989. En la actualidad es Director General de R4 SV, cargo para el
que fue reelegido en el afio 2006. Asimismo, es colaborador habitual de distintos medios de
comunicacién y universidades en temas financieros y fiscales.
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D. Santiago Gonzalez Enciso (48 afios)
Licenciado en Derecho por la Universidad de Valladolid.

En 1982 trabajé en Manglo, S.A., asumiendo la Direccion Comercial, controlando el departamento
financiero y el de personal. En 1991 se incorpora a Renta 4.

Ha desempefiado los cargos de Consejero de la sociedad Manglo, S.A. desde el afio 1985 a 1996 y de
Administrador Unico de la sociedad Miralparamo, S.L.

Se incorpor6 a Renta 4 en el afio 1991 como Director Provincial de R4 SV en Valladolid y Director
regional de Castillay Ledn de R4 SV, cargos que ostenta en la actualidad.

(b) Alta Direccién
D. Juan Luis Lopez Garcia (46 afios)
Licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales por la Universidad Complutense de Madrid

Trabaj6 como Analista Financiero en Banif desde 1980 hasta 1986. Tras esta etapa se trasladé durante
10 meses al Banco Hispano Urquijo de Londres en Departamento de Riesgos. En 1987 se incorporé a
Urquijo Gestion de Patrimonios desarrollando funciones de gestor de carteras y de gestor de
Instituciones de Inversion Colectiva.

Desde 1988 a 1991 desarroll6 la actividad de gestor de carteras en Gesbanzano, SGIIC (Grupo Banco
Zaragozano).

Desde 1991 hasta 1997 desarrollé su actividad como profesional independiente asesorando a
instituciones especialmente del sector de entidades sin animo de lucro. Se incorporé a Renta 4 en 1997
y es Director General desde marzo de 2004. Esta tarea la desarrolla conjuntamente con la actividad
docente como profesor asociado en la Universidad.

En la actualidad trabaja en Renta 4 donde ha tenido distintas responsabilidades, siendo actualmente
Director General de Renta 4 y Presidente de R4 Gestora.

D. Luis Mufioz Seco (47 afios)
Presto sus servicios en el Ministerio de Economia y Hacienda desde 1978 hasta 1982.
Desde 1982 hasta 1988 trabajo en el ICEX.

Se incorpor6 a Renta 4 en marzo de 1988. Desde el mayo de 2004 desempefia el cargo de Director de
Sistemas e IT de la Sociedad.
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D. José Ignacio Garcia-Junceda Fernandez (52 afios)

Licenciado en Empresariales con la especialidad de Marketing por la Universidad Complutense de
Madrid.

Desde 1981 a 1985 fue Controller en la empresa Dresser Europe.

Se incorporé a Renta 4 en noviembre de 1985 y llegé a ser Director General de Renta 4, Sociedad de
Valores, S.A. en agosto de 1989.

A continuacion se detallan las sociedades de las que los Consejeros y Altos Directivos son o han sido
durante los udltimos cinco afios miembros de los 6rganos de administracién, de gestion o de
supervision, o socio directo, con excepcion de (i) aquellas sociedades de caracter meramente
patrimonial que no tengan relevancia respecto a Renta 4; (ii) paquetes accionariales de sociedades
cotizadas que no tienen el carcter de participacion significativa; y (iii) cualesquiera otras que no
tienen relevancia alguna a los efectos de la actividad de la Sociedad.

Consejeros

Nombre Cargo / Socio

- Es Vicepresidente del Instituto Espafiol de Analistas Financieros.
- Es Vicepresidente de la Fundacion de Estudios Financieros.
- Es miembro del Consejo Asesor de ING Direct.

- Es miembro del Consejo de Administracion y de la Comision
D. Juan Carlos Ureta Domingo Permanente de la Sociedad Rectora de Bolsa de Madrid.

- Ha sido miembro del Consejo de Administracion de Indra Sistemas,
S.A.

- Ha sido adjunto al Presidente de Bolsas y Mercados Espafioles
(BME)®,

- Enlaactualidad ostenta los siguientes cargos:
- Director General, Consejero y Vicepresidente de Sarrio, S.A.
- Vicepresidente y consejero del Grupo Viscofan.
- Consejero de Iberpapel, S.A. y de Reno de Medici, S.A.

D. José Maria Cuevas Salvador - Vicepresidente de UNICE, organizacién de empresarios

europeos, que representa a 36 federaciones de empresarios de
30 paises.

- Vicepresidente del Consejo Superior de Camaras Oficiales de
Comercio, Industria y navegacion de Espafia.

Ha sido Presidente de Vallehermoso, S.A.
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D? Sofia Rodriguez Sahagun

- Es Directora General de Cuenta Naranja ING Direct Espafia.

- Ha sido Directora de Estrategia y Marketing para Espafia y
Portugal de IKEA Ibérica.

D. Pedro Angel Navarro Martinez

Es miembro de los Consejos de: Keraben — Gres de Nules, Daemon
Quest, Nextret, Parques Reunidos, Jazztel, Service Point, Epise
(empresa de formacion financiera) y Uniland asi como
Vicepresidente Ejecutivo del Patronato ~ ESADE.

- Asimismo, es miembro de la Junta Directiva de las
asociaciones Secot (formacion en gestién empresarial), Circulo
de Empresarios e Instituto de Consejeros-Administradores.

- Ha sido Presidente del Consejo Asesor del Grupo Planeta,
encargado de contrastar la estrategia corporativa y Consejero
Estratégico del Grupo Pronovias.

D. Juan Perea Séaez de Buruaga

Es Socio de la sociedad Comitia, S.A. dedicada al asesoramiento de
compafiias con intereses en Internet y la gestion de fondos para
inversiones en activos del sector de telecomunicaciones y alta
tecnologia.

D. Pedro Ferreras Diez

Es abogado en el despacho Ferreras Abogados del que es socio
director.

Es miembro de los consejos de administracion de Abertis Telecom,
S.A., vocal del Consejo Rector de la Asociacion para el Progreso de
la Direccion (APD) y miembro del Consejo Econdmico y Social de
la Universitat Internacional de Catalunya.

D. Eduardo Trueba Cortés

En representacion del Grupo Familiar del Pino, es Consejero en
Grupo Ferrovial desde el afio 2000.

D. Miguel Maria Primo de Rivera Urquijo

Actualmente es Presidente de Factor Inmueble y de las sociedades
PRIDERA, S.L. (agente comercial de Renta 4), MIRALVER, S.L.
(sociedad inmobiliaria) asi como Consejero de Gestion de Activos
del Banco Santander Central Hispano, S.A.

D. JesUs Sanchez Quifiones Gonzélez

Es Administrador Unico de Aula Financiera y Fiscal S.L. (sociedad
dedicada a la organizacion de cursos y seminarios sobre asuntos
financieros y fiscales).

D. Santiago Gonzélez Enciso

Es Consejero Delegado de I.G.E.-6, S. L. (sociedad dedicada a la
adquisicion, enajenacion y arrendamiento de inmuebles).

Es Miembro del Consejo Social y miembro de la Comision
econdmica de la Universidad de Valladolid.

@ Con fecha 23 de octubre de 2007 el Sr. Ureta ha cesado de su cargo de adjunto al Presidente del Consejo de BME. Como consecuencia
de ello, D. Juan Carlos Ureta no asistira a las reuniones del Consejo de Administracion de BME.
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Altos Directivos

Nombre Cargo / Socio

- Es Presidente del Consejo de la Gestora del Fondo General de
D. José Ignacio Garcia-Junceda Fernandez Garantia de Inversiones, S.A. (FOGAIN)

De acuerdo con la informacion proporcionada por los miembros de los 6rganos de administracion,
gestion y supervision, asi como por los Altos Directivos de la Sociedad, en los Gltimos cinco afios
dichas personas no han estado condenadas por razén de delitos de fraude; ni involucradas en una
quiebra, suspension de pagos o liquidacion; no han sido objeto de ninguna incriminacién publica
oficial y/o sanciones por autoridades estatutarias o reguladoras, ni han sido descalificadas por un
tribunal por su actuacion como miembro de los drganos de administracién, de gestion o de supervision
de un emisor o por su actuacién en la gestién de los asuntos de un emisor.

14.2. Conflictos de intereses de los 6rganos de administracion, de gestion y de supervision, y de
altos directivos.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 127.ter de la Ley de Sociedades Andnimas, los
administradores han comunicado a la Sociedad que poseen las siguientes participaciones, como
titulares o cotitulares, en el capital de sociedades con el mismo, anédlogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad, asi como los cargos, funciones y/o
actividades que ejercen en ellas.

Consejero Sociedad % participacion Cargo
D. Miguel Maria Primo de Rivera Urquijo SCH Gestién de Carteras, SGIIC, S.A. - Consejero
Pridera, S.L. - Administrador Unico
D. Juan Carlos Ureta Domingo Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de - Consejero
Madrid, S.A.
Grupo Rayet (inmobiliaria, cliente de Renta - Consejero
4)
D? Sofia Rodriguez Sahagun ING Direct Espafia - Directora General de

Cuenta Naranja

Asimismo, durante el periodo de informacion financiera histérica el accionista de control de la
Sociedad, D. Juan Carlos Ureta Domingo entr6 en conflicto de interés con la Sociedad respecto a los
préstamos otorgados por la propia Sociedad a un familiar directo del conyuge del Sr. Ureta que se
describen en el apartado 19 del presente Documento de Registro y que estan cancelados a la fecha de
registro del presente Folleto.

Por ultimo, durante el periodo de informacion financiera histérica la Sociedad ha hecho los pagos a
Ramoén y Cajal Abogados S.L. que se describen en el apartado 19 del presente Documento de
Registro. D. Pedro Ramon y Cajal Aglieras, como administrador de Ramén y Cajal Abogados S.L. y
Consejero de la Sociedad (dimiti6 de su cargo en julio de 2007) tuvo durante el periodo de
informacidn financiera histdrica una situacion de conflicto de interés respecto a la contratacién por la
Sociedad de los servicios de ese despacho.
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15. REMUNERACION Y BENEFICIOS

151 Importe de la remuneracion pagada y prestaciones en especie concedidas a esas personas
por el emisor y sus filiales por servicios de todo tipo prestados por cualquier persona al
emisor y sus filiales.

De conformidad con lo dispuesto en los Estatutos sociales de la Sociedad aprobados por la Junta
General de accionistas en su reunién del 29 de septiembre de 2007, la remuneracion de los consejeros
consiste en una cantidad fija cuya cuantia se decidira por la Junta General para cada afio y que se
mantendra para los ejercicios sucesivos salvo acuerdo en otro sentido por la Junta General.

El Consejo distribuird entre sus miembros la cantidad fija anual acordada por la Junta General
teniendo en cuenta las funciones y responsabilidades ejercidas por cada uno de ellos dentro del propio
Consejo o0 de sus Comisiones y demas criterios previstos en el Reglamento del Consejo de
Administracion.

No obstante, con cardcter acumulativo a lo anterior, la Junta General podra establecer para cada
consejero una cantidad en concepto de dietas de asistencia a las reuniones tanto del Consejo como de
sus Comisiones, cantidad que se mantendré para los ejercicios sucesivos salvo acuerdo en otro sentido
de la Junta General.

Asimismo, la Junta General podra autorizar el establecimiento de seguros de responsabilidad civil y
sistemas de previsién social para los Consejeros.

Por otra parte, de conformidad con el acuerdo que a tal respecto adopte la Junta General, la retribucion
de los consejeros podra consistir, ademas, y con independencia de las retribuciones mencionadas
anteriormente, en la entrega de acciones o de derechos de opcidn sobre las mismas, asi como en una
retribucion que tome como referencia el valor de las acciones de la Sociedad.

En la actualidad Renta 4 tiene establecidos el Plan de Entrega de Acciones que se describe en el
apartado 17.3 y el Plan de Pensiones que se describe en el apartado 15.2.2 siguiente.

A continuacion se muestra un cuadro con el importe de la retribucién devengada por los consejeros de
la Sociedad, incluidos los integrantes de la Alta Direccion, durante el ejercicio 2006 asi como durante
el primer semestre de 2007 por razon de su pertenencia al érgano de administracion de ésta y de las
filiales de la Sociedad:

CONCEPTO RETRIBUTIVO (miles de euros) 30/06/2007 2006
SUBIAOS Y SAIAIIOS .....vveveiiciiciecte ettt b et r e be b e sbe e s 416 744
Dietas (Retribuciones a Miembros Consejo) 68 126
ApOrtaciones planes de PENSIONES .........coiiirireiieieeeie et - 3
Gasto personal plan de entrega de aCCIONES .........c.ooveeiiriiene e 46 140
TOTAL bbb 530 1.013

El 29 de septiembre de 2007, con ocasion de la celebracién de la Junta General de accionistas que ha
aprobado el nuevo sistema de remuneracion del Consejo de Administracién, se acordd para el ejercicio
2007 un importe en concepto de retribucion fija y dietas de asistencia de 2.000 miles de euros. Esta
remuneracion no incluye los seguros de responsabilidad civil y sistemas de prevision social (véase

261



rentab

apartado 15.2 siguiente) que pueda autorizar la Junta General en cada momento. Asimismo, tampoco
incluye la retribucion consistente en la entrega de acciones u opciones sobre las mismas (véase
apartado 17.3 siguiente).

El nimero medio de Consejeros durante 2006 y a 31 de diciembre de 2006 fue de 9. En 2007 dimitio
de su cargo de consejero D. Pedro Ramdn y Cajal Aglieras y han sido hombrados D. Eduardo Trueba
Cortés y D@ Sofia Rodriguez Sahagun.

A continuacion se muestra un cuadro con el importe de la retribucion devengada por los Altos
Directivos de la Sociedad, que no tienen la condicion de Consejeros, durante el ejercicio 2006 asi
como durante el primer semestre de 2007:

CONCEPTO RETRIBUTIVO (miles de euros) 30/06/2007 2006
SUBIAOS Y SAIAITOS ...ttt sttt r e b besbe b nes 605 705
Aportaciones planes de PENSIONES .......c.cceiirereieeieere ettt sae e sbe e eneens - 18
Gasto personal plan de entrega de aCCIONES ........c..cveeriririne e s 28 84
TOTALL o 633 807

El nimero medio de Altos Directivos durante 2006 y a 31 de diciembre de 2006 fue de 3.

15.2 Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para prestaciones de
pension, jubilacién o similares

15.2.1 Convenio colectivo de R4 SV

De acuerdo con el convenio colectivo vigente en R4 SV, dicha sociedad, en el caso de empleados
procedentes de los antiguos despachos de agentes de cambio y bolsa, tiene obligacion de pagar un
premio de permanencia, que consiste en el abono de dos mensualidades y media al alcanzar los 25
afios de servicio, de tres mensualidades y media al alcanzar los 35 afios y de cuatro mensualidades y
media al alcanzar los 45 afios de servicio.

El Grupo no ha dotado provision alguna por este concepto por estimar que el importe devengado al 31
de diciembre de 2006 es poco significativo.

Asimismo, R4 SV, de acuerdo con el convenio colectivo vigente, debe dar cobertura a las
contingencias de jubilacion anticipada, fallecimiento e invalidez de los empleados acogidos al
Convenio Colectivo de Sociedades y Agencias de Valores de la Comunidad Auténoma de Madrid.

15.2.2 Plan de pensiones empleados Renta 4

En diciembre de 2006 R4 SV constituy6 un plan de pensiones del sistema de empleo denominado
“Plan de pensiones empleados Renta 4 S.V., S.A.”. Este plan de pensiones se ha adscrito al Fondo
Rentpension |11, F.P. gestionado por R4 Pensiones (sociedad del Grupo Renta 4).

El Plan de pensiones citado tiene dos subplanes:
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Subplan A: Pertenecen a este subplan los participes afectados por el Convenio Colectivo que
regula las relaciones de las Sociedades y Agencia de Valores y Bolsa dentro del ambito
exclusivo de la Comunidad de Madrid. De acuerdo con el citado Convenio se deben asegurar
todas las contingencias citadas anteriormente para los empleados acogidos a dicho Convenio:
jubilaciones, incapacidad permanente absoluta, gran invalidez, incapacidad permanente total y
fallecimiento. EI Grupo debe satisfacer a cada empleado una cantidad fija establecida en el
convenio que varia en funcion de la edad de jubilacién. Este supblan es de prestacion definida.

Subplan B: Pertenecen a este subplan los participes que no estén afectados por el Convenio
Colectivo y que por tanto no pertenecen al Subplan A. En este subplan el promotor realizard,
por cada participe, una aportacién anual por importe de 600 euros. Este subplan es de aportacion
definida.

Los compromisos cubiertos por el Subplan A estan a su vez asegurados por el mencionado plan de
pensiones con las siguientes compafiias de seguro:

Jubilacion anticipada con Vida Caixa, que garantiza el pago al empleado en el momento de
jubilacidn anticipada de una cantidad fija establecida en el convenio colectivo.

Incapacidad permanente absoluta, gran invalidez, incapacidad permanente total y fallecimiento
con ALICO AIG LIFE, a través de una pdliza anual renovable que garantiza el capital a percibir
de cada empleado en caso de producirse la contingencia

La aportacion que ha realizado la Sociedad al Subplan A ha ascendido a 108 miles de euros; 100 miles
de euros como aportacion Unica para la financiacion de la totalidad de los compromisos por pensiones
devengados y 8 miles de euros correspondientes a la aportacion correspondiente al ejercicio 2006.

La aportacion que ha realizado la Sociedad al Subplan B ascendié a 72 miles de euros, a 31 de
diciembre de 2006.

Durante el afio 2006, las aportaciones al Plan de Pensiones destinados a miembros del Consejo de
Administracién y Alta Direccion, ascendieron a un total de 21 miles de euros.

Durante el ejercicio 2007 se han constituido planes de pensiones del sistema de empleo para las
siguientes Sociedades del Grupo Renta 4:

Renta 4 Servicios de Inversion, S.A.
Renta 4 Gestora SGIIC, S.A.
Renta 4 Pensiones EGFP, S.A.

Renta 4 Corporate, S.A.

Las aportaciones de cada una de las entidades promotoras a favor de cada uno de los participes seran
las mismas que las estipuladas para el subplan B, anteriormente mencionado.
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15.2.3 Seguros médicos, de vida, accidentes y responsabilidad civil

El Grupo tiene contratada una poéliza de seguro de vida, para cubrir las contingencias en caso de
fallecimiento, invalidez permanente y absoluta para todos los empleados.

En el afio 2006, la prima total satisfecha por el Grupo ascendi6 a 22 miles de euros, de los cuales, un
total de 4 miles de euros fueron destinados para cubrir las primas de dicho seguro de la Alta Direccion.
En el afio 2005, la prima total fue de 18 miles de euros, correspondiendo a primas de Alta Direccion 4
miles de euros. En el afio 2004 la prima total fue de 18 miles de euros, correspondiendo a primas de
Alta Direccion 3 miles de euros.

Durante el primer semestre del 2007, el Grupo Renta 4 ha abonado una prima total de 20 miles de
euros, de los cuales, la prima del seguro para Alta Direccion fue de 4 miles de euros.

Adicionalmente, desde el ejercicio 2005 el Grupo Renta 4 tiene contratadas pdlizas de seguros para
hacer frente a la responsabilidad de los miembros del Consejo de Administracion y de la Alta
Direccion por posibles reclamaciones en el ejercicio de sus funciones, a la responsabilidad profesional
y a la de infidelidad de empleados y fraude informatico que se describen en el apartado 6.1.1.6.b) del
presente Documento de Registro.

En la poéliza de responsabilidad civil profesional, la Sociedad ha satisfecho primas por importe de 43
miles de euros en el 2005, 45 miles de euros en 2006 y 53 miles de euros hasta el 30 de septiembre de
2007.

En la poliza de infidelidad de empleados y fraude informatico, la prima satisfecha durante los
ejercicios 2005, 2006 y hasta el 30 de septiembre de 2007, ha sido de 50 miles de euros en cada uno de
los ejercicios.

Por ultimo, en la poliza de responsabilidad civil de Administradores y Directivos, la Sociedad ha
satisfecho primas por importe de 16 miles de euros en el ejercicio 2005, 16 miles de euros en el 2006 y
14 miles de euros hasta el 30 de septiembre de 2007.

15.2.4 Préstamos tipo 0 (Plan 15) concedidos a 1 Consejero Ejecutivo, a 3 Altos Directivos y a
Empleados.

En el apartado 19 del presente Documento de Registro se describen los préstamos que tiene
concedidos la Sociedad a 1 Consejero Ejecutivo y a 3 Altos Directivos de la misma para la adquisicion
de acciones de la Sociedad bajo el Plan 15 que viene descrito en el apartado 17.3.2 siguiente.

15.2.5 Plan de entrega de acciones dirigido a Consejeros, Altos Directivos y Empleados

La Sociedad tiene constituido un Plan de Entrega de acciones a favor de Consejeros, Altos Directivos
y empleados con una duracion de 5 afios y que se describe en el apartado 17.3.1 siguiente.
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16. PRACTICAS DE GESTION

16.1 Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el cual la persona
ha desempefiado servicios a su cargo

Los Consejeros de la Sociedad han desempefiado sus cargos en los periodos que se detallan a
continuacion:

Fecha primer Fecha nombramiento  Fecha de terminacion
Consejero nombramiento mandato actual del mandato actual
D. Juan Carlos Ureta Domingo 20/08/1999 29/09/2007 29/09/2012
D. José Maria Cuevas Salvador 06/10/2000 29/09/2007 29/09/2012
Dfia. Sofia Rodriguez Sahagln 29/09/2007 29/09/2007 29/09/2012
D. Pedro Angel Navarro Martinez 20/08/2000 29/09/2007 29/09/2012
D. Juan Perea Saez de Buruaga 06/10/2000 29/09/2007 29/09/2012
D. Pedro Ferreras Diez 18/07/2005 29/09/2007 29/09/2012
D. Eduardo Trueba Cortés 29/09/2007 29/09/2007 29/09/2012
D. Miguel Maria Primo de Rivera y Urquijo 20/08/2000 29/09/2007 29/09/2012
D. Jesus Sanchez-Quifiones Gonzalez 26/05/2000 29/09/2007 29/09/2012
D. Santiago Gonzélez Enciso 20/08/1999 29/09/2007 29/09/2012

De conformidad con lo establecido en el articulo 34 de los Estatutos sociales de la Sociedad, los
consejeros ejerceran su cargo por un periodo de cinco (5) afios, mientras la Junta General no acuerde
su separacion o destitucién ni renuncien a su cargo, pudiendo ser pero podran ser indefinidamente
reelegidos, una 0 mas veces, por periodos de igual duracion.

16.2 Informacion sobre los contratos de miembros de los 6rganos administrativo, de gestion o
de supervisién con el emisor o cualquiera de sus filiales que prevean beneficios a la
terminacion de sus funciones, o la correspondiente declaracion negativa

A la fecha de registro del presente Folleto ni Renta 4 ni cualquiera de sus filiales mantiene contratos
con los miembros de los érganos de administracion, gestion o de supervision que prevean beneficios a
la terminacion de sus funciones.

Tampoco existen incentivos a favor de Consejeros o Altos Directivos derivados de su permanencia en
la Sociedad ni de la propia salida a Bolsa de la Sociedad.
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16.3 Informacion sobre el comité de auditoria y el comité de retribuciones del emisor, incluidos
los nombres de los miembros del comité y un resumen de su reglamento interno

16.3.1  Comité de Auditoria y Control / Unidad de Control y Unidad Operativa de Prevencion de
Blanqueo de Capitales

Comité de Auditoria y Control
A) Composicion

De acuerdo con lo establecido en el articulo 42 de los Estatutos sociales y en el articulo 31 del
Reglamento del Consejo, el Comité de Auditoria y Control estara compuesto por un minimo de tres
(3) Consejeros, que seran designados por el Consejo de Administracion teniendo en cuenta sus
conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestién de riesgos, siendo la
totalidad de sus miembros consejeros externos y nombrando el Consejo de entre los mismos al
Presidente, que serd un consejero independiente y que desempefiard su cargo por un periodo no
superior a cuatro afios sin perjuicio de su continuidad o reeleccion como miembro de la Comision,
pudiendo nombrar, ademas, un Vicepresidente. El mandato de los miembros del Comité no podra ser
superior al de su mandato como consejeros, sin perjuicio de poder ser reelegidos indefinidamente, en
la medida en que también lo fueren como consejeros.

Asimismo, el Consejo de Administracién designard un Secretario, y en su caso Vicesecretario, que
podra no ser miembro del mismo.

Los miembros del Comité podran ser asistidos en sus sesiones por las personas que, con la cualidad de
asesores, consideren éstos conveniente. Tales asesores asistiran a las reuniones con voz pero sin voto.

La composicion actual del Comité de Auditoria y Control de Renta 4, creado el 22 de julio de 2004, es
el siguiente:

Cargo Nombre Caracter
Presidente D. Juan Perea Saez de Buruaga Independiente
VOCAl ..o D. Pedro Ferreras Diez Independiente
VOCAl ..o D. Eduardo Trueba Cortés Independiente
SECTEtArio ..ocveveviiircceece s D. Jaime Guerra Calvo

B) Competencias

Tal y como establece el articulo 42 de los Estatutos de la Sociedad y el articulo 31 del Reglamento del
Consejo de Administracion, la funcion primordial del Comité de Auditoria y Control es servir de
apoyo al Consejo de Administracién en sus cometidos de vigilancia, mediante la revision periddica
del proceso de elaboracién de la informacidn econémico-financiera, de sus controles internos y de la
independencia del Auditor externo.

En particular, corresponden especialmente al Comité de Auditoria y Control las siguientes funciones:

a) Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los
accionistas en materias de su competencia.
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En relacidn con el auditor externo: (i) elevar al Consejo de Administracion las propuestas de
seleccién, nombramiento, reeleccion y sustitucién del auditor externo, asi como las condiciones
de su contratacion; (ii) recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de
auditoria y los resultados de su ejecucidn, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus
recomendaciones; (iii) asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto, que la
Sociedad comunigue como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo acompafie de
una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran
existido de su contenido, y que en caso de renuncia del auditor externo examine las
circunstancias que la hubieran motivado; (iv) y favorecer que el auditor de la Sociedad asuma la
responsabilidad de las auditorias de las empresas que, en su caso, integran el grupo.

La supervision de los servicios de auditoria interna de la Sociedad que velen por el buen
funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno, en particular respecto de los
procesos de elaboracion en integridad de la informacion financiera relativa a la Sociedad y, en
su caso, a su grupo, viniendo obligado el responsable de la funcion de auditoria interna a
presentar al Comité su plan anual de trabajo y a informarle directamente de las incidencias que
se presenten en su desarrollo, asi como a someterle al final de cada ejercicio un informe sobre
sus actividades.

Conocer el proceso de informacion financiera y los sistemas de control y gestién de riesgos
internos asociados a los riesgos relevantes de la Sociedad de modo que éstos se identifiquen,
gestionen y den a conocer adecuadamente, velando por la independencia y eficacia de la funcion
de auditoria interna, proponiendo la seleccién, nombramiento, reeleccion y cese del responsable
del servicio de auditoria interna, asi como el presupuesto de dicho servicio, recibiendo
informacion periddica sobre sus actividades y verificando que la alta direccion tienen en cuenta
las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

Informar previamente al Consejo de Administracion respecto de: (i) la informacion financiera
que, por su condicion de cotizada, la Sociedad deba hacer pablica periédicamente, asegurandose
de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que las anuales y,
a tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo de la Sociedad;
(if) la creaciébn o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como
cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza andloga que, por su complejidad,
pudieran menoscabar la transparencia del grupo al que pertenezca la Sociedad; (iii) y de las
operaciones vinculadas.

Recibir de los empleados, de forma confidencial, pero no an6nima, y por escrito,
comunicaciones sobre posibles irregularidades de potencial trascendencia, especialmente
financieras y contables, que adviertan en el seno de la Sociedad o de sociedades de su grupo.

Velar por el cumplimiento de los cddigos internos de conducta y las reglas de gobierno
corporativo, asi como de la normativa sobre mercados de instrumentos financieros.
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h) Supervisar el desarrollo de las funciones atribuidas al area responsable de prevencion de
blanqueo de capitales y conocer los informes y propuestas que a este respecto le sean
presentados.

i) Emitir los informes y las propuestas previstas en los Estatutos Sociales y en el Reglamento y
aquellas otras que le sean solicitados por el Consejo de Administracion o por el Presidente de
éste.

C) Funcionamiento

El Comité de Auditoria y Control se reunird como minimo trimestralmente y, en todo caso, cada vez
que lo convoque su Presidente, o a instancia del Presidente del Consejo de Administracion.
Anualmente, el Comité elaborara un plan de actuacion para el ejercicio del que dara cuenta al Consejo
de Administracion.

El Comité de Auditoria quedara validamente constituido cuando concurran, presentes o representados,
la mitad mas uno de sus miembros, adoptandose sus acuerdos por mayoria de sus miembros presentes
0 representados. En caso de empate, el Presidente tendra voto de calidad.

Estdn obligados a asistir a las sesiones del Comité y a prestarle su colaboracion y acceso a la
informacién de que disponga, cualquier miembro del equipo directivo y del personal de la Sociedad
que fuese requerido a tal fin, asi como los Auditores de Cuentas de la Sociedad.

Unidad de Control y Unidad Operativa de Prevencién de Blanqueo de Capitales

Renta 4 cuenta con una Unidad de Control que ejerce sus funciones sobre todas las entidades
incluidas dentro del perimetro de consolidacion del Grupo responsabilizandose de supervisar el
cumplimiento de las normas establecidas en la materia (Circular 1/1998 de la CNMYV sobre sistemas
internos de control, seguimiento y evaluacion continuada de riesgos y MIiFID), e informando
puntualmente al Consejo de Administracion y sometiendo a su aprobacion el correspondiente informe
sobre el grado de efectivo del cumplimiento de las normas de control interno establecidas, los
procedimientos implantados, asi como de las principales incidencias registradas y las soluciones
adoptadas.

Para el cumplimiento de su labor, la Unidad de Control efectGa una revision permanente de los
procedimientos y sistemas relativos al control interno contable y al seguimiento y gestion de riesgos,
con el objetivo de evaluar el cumplimiento de las medidas y los limites establecidos y verificar su
validez, denunciando las ineficiencias observadas e informando permanentemente al Consejo de
Administracion.

La Unidad de Control depende organicamente del Consejo de Administracion y estd formada por
personal no implicado en las funciones de contratacién, relaciones con clientes, administracion,
liquidacion o cobros y pagos. Desarrolla, entre otras, las siguientes funciones:

a) Evalla y supervisa que la operativa de las entidades del Grupo se realiza de conformidad con
las politicas generales de control interno establecidas por el Consejo de Administracion y
normativa aplicable, supervisando el cumplimiento de los procedimientos de identificacion,
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medicion y control de riesgos, siguiendo el cumplimiento del Cédigo de Conducta Interno del
Grupo, comunicando las ineficiencias detectadas, elaborando un Informe sobre el Grado de
Cumplimiento de las normas de control interno que es aprobado por el Consejo de
Administracion y remitido a la CNMV, y manteniendo un plan de auditoria dirigido a examinar
y evaluar la adecuacion y eficacia de los sistemas y mecanismos de control interno.

Asesora a la red comercial, y en general, al personal del Grupo en materia de cumplimiento
normativo.

Tramita en primera instancia, las reclamaciones e incidencias con clientes, sin menoscabo de la
gestion posterior por parte del Servicio de Atencion al Cliente.

Establece los preceptivos mecanismos de comunicacion con los organismos supervisores.

Efectla el seguimiento de las participaciones y la estructura del Grupo, y evalla si procede 0 no
consolidarlas, verificando que se informa a la CNMV sobre la variacion en los porcentajes de
participacion y sobre la existencia de vinculaciones no accionariales.

Supervisa el cumplimiento de las normas de separacién entre las areas de actividad del Grupo
que deben considerarse como separadas (gestion de carteras, intermediacion, analisis, gestora de
I1C, depositario de IIC, ...).

Vela por el cumplimiento de las normas de transparencia e informacion a los clientes e
identificacion de la clientela.

Supervisa que las operaciones con sociedades vinculadas o entidades gestionadas por dichas
sociedades vinculadas se realizan en condiciones de mercado y con la debida transparencia.

Gestiona los conflictos de interés que se producen entre el personal y los clientes de la Entidad.

Comprueba la calidad y suficiencia de la informacidn remitida al Consejo de Administracion,
accionistas, clientes y organismos supervisores.

Contrasta la coherencia con registros internos y el resto de informacién publica o de terceros.
Vela por la separacion e identificacion contable de las posiciones de cada cliente.

Efectta el control y seguimiento, en su caso, de las cuentas mnibus y de las obligaciones de
informacion a clientes en la materia.

En cuanto a la funcion de prevencion del blanqueo de capitales, y de acuerdo con la normativa
aplicable (en concreto, Ley 19/2003, de 4 de julio, Ley 12/2003 y Ley 19/1993) existe una Unidad
Operativa de Prevencién de Blanqueo de Capitales, dependiente del Consejo de Administracion de

la Sociedad, compuesta por responsables de diferentes areas de negocio y operativas: area comercial,
informatica, tesoreria, control, administracion y departamento financiero cuya funcion es establecer las
politicas de control y medidas para evitar que algln cliente pudiera estar utilizando a Renta 4 para
actividades de blangueo de capitales.
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16.3.2 Comision de Nombramientos y Retribuciones
A) Composicion

Los miembros de la Comision de Nombramientos y Retribuciones son designados por el propio
Consejo de Administracion. De acuerdo con lo establecido en el articulo 32 del Reglamento del
Consejo, la Comisién estara compuesta por un minimo de tres (3) Consejeros, exclusivamente
consejeros externos, en su mayoria independientes, y presidida por un consejero independiente que
serd nombrado por el Consejo de Administracion de entre sus miembros, pudiendo el Consejo
nombrar ademas a un Vicepresidente. EI mandato de los miembros de la Comisién de Nombramientos
y Retribuciones no podré ser superior al de su mandato como consejero, sin perjuicio de poder ser
reelegidos indefinidamente, en la medida en que también lo fueren como consejeros.

Asimismo, el Consejo de Administracion designara un Secretario, que podra no ser miembro de la
Comision, el cual auxiliaréa al Presidente y debera proveer para el buen funcionamiento de la Comision
ocupandose de reflejar debidamente en las actas el desarrollo de las sesiones, el contenido de las
deliberaciones y los acuerdos adoptados.

Los miembros de la Comision de Nombramientos y Retribuciones cesaran cuando lo hagan en su
condicidn de consejeros o cuando asi lo acuerde el Consejo de Administracion.

La composicion actual de la Comision de Nombramientos y Retribuciones de Renta 4, creada el 22 de
julio de 2004, es la siguiente:

Cargo Nombre Caracter
Presidente........ccooeeeeiieeneiereee s D. Pedro Angel Navarro Martinez Independiente
VOCAl ..o D. Jose Maria Cuevas Salvador Independiente
AT | Dfia. Sofia Rodriguez Sahagun Otra Externa
SECTEtario ......cvvvvreiricieeese e D. Jaime Guerra Calvo

B) Competencias
Las funciones de la Comisidn son, entre otras, las siguientes:

1. Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definiendo, en
consecuencia, las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada
vacante y evaluando el tiempo y dedicacion precisos para que puedan desempefiar bien su
cometido.

Cualquier Consejero podra solicitar de la Comision de Nombramientos y Retribuciones que
tome en consideracion, por si los considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir
vacantes de Consejero.

2. Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del
primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesion se
produzca de forma ordenada o bien planificada.
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3. Informar las propuestas de nombramiento, cese y reeleccidn de consejeros que se sometan a la
Junta General, asi como las propuestas de nombramiento por cooptacion.

4, Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al
Consejo.

5. Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la Sociedad y en particular,
proponer al Consejo de Administracién la politica de retribuciéon de los consejeros y altos
directivos, la retribucién individual de los consejeros ejecutivos y deméas condiciones de sus
contratos, y las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

6. Velar para que los procedimientos de seleccion de consejeros no discriminen por razén de
género.

Cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos, la Comision de
Nombramientos y Retribuciones consultara al Presidente y al primer ejecutivo de la Sociedad.

C) Funcionamiento

La Comision de Nombramientos y Retribuciones se reunira con la periodicidad que se determine y
cada vez que la convoque su Presidente o lo solicite el Presidente del Consejo de Administracion y, al
menos, una vez al trimestre. Anualmente, la Comision elaborara un plan de actuacion para el ejercicio
del que daréa cuenta al Consejo.

La Comisién quedara validamente constituida cuando concurran, presentes o representados, la mitad
méas uno de sus miembros, adoptdndose sus acuerdos por mayoria de sus miembros presentes o
representados. En caso de empate, el Presidente tendra voto de calidad.

Asimismo, la Comision tendra acceso a la informacion y documentacion necesaria para el ejercicio de
sus funciones. Los miembros de la Comision podran ser asistidos, durante la celebracion de sus
sesiones, por las personas que, con la cualidad de asesores, consideren conveniente, los cuales podran
asistir a las reuniones con voz y sin voto.

16.4 Declaracién sobre si Renta 4 cumple el régimen o regimenes de gobierno corporativo de
su pais de constitucion

La Sociedad entiende que con la nueva redaccion de sus textos corporativos (Estatutos Sociales,
Reglamento de la Junta General y Reglamento del Consejo de Administracion) cumple con la mayoria
de las recomendaciones contenidas en el Codigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades
Cotizadas (el ""Cddigo Unificado") aprobado por la CNMV el 22 de mayo de 2006.

Del conjunto de 58 recomendaciones contenidas en el Cédigo Unificado, no se han incorporado
expresamente a los mencionados textos corporativos las recomendaciones 3, 17 y 40.

No obstante, se hace constar lo siguiente:
En el caso de la Recomendacion 3, relativa al sometimiento a Junta General de decisiones de

transformacion en compafiia holding, adquisiciébn o enajenacion de activos esenciales cuando
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impliquen modificacién efectiva del objeto social y operaciones equivalentes a la liquidacion de la
sociedad, se ha optado por no incluirla con el fin de no restar operatividad al Consejo de
Administracion, ya que se trata de operaciones que pueden requerir procesos de decision rapida por
razones de oportunidad y que, por otro lado, cuentan con amplios mecanismos legales de proteccion
de los socios y de la Sociedad, sin perjuicio de que el Consejo informe a la Junta sobre las mismas.

La Recomendacidn 17 sefiala que cuando el Presidente sea a su vez el primer ejecutivo de la sociedad,
se faculte a un Consejero independiente para solicitar la convocatoria del Consejo o incluir puntos en
el orden del dia, asi como para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los Consejeros
externos y dirigir la evaluacion del Presidente por el Consejo. A estos efectos, se ha considerado no
seguir la recomendacién, si bien se ha previsto un mecanismo alternativo de contrapeso de la figura
del Presidente-Ejecutivo como es el de que el Vicepresidente o, en caso de varios, uno de los
Vicepresidentes, deba reunir la condicion de consejero independiente y pueda, en unién de otros dos
consejeros, solicitar al Presidente la convocatoria del Consejo o la inclusién de nuevos puntos en el
orden del dia, correspondiéndole asimismo dirigir la evaluacion por el Consejo de su Presidente.

La Recomendacion 40 se refiere al sometimiento por el Consejo a votacion de la Junta General de
Accionistas, como punto separado del orden del dia, y con caracter consultivo, de un informe sobre la
politica de retribuciones de los consejeros que debera ser puesto a disposicidn de los accionistas. Sin
perjuicio de que la recomendacion no se ha asumido, el art. 24.3 del Reglamento del Consejo de
Administracion establece que el Consejo elaborard anualmente un informe sobre la politica de
retribuciones del ejercicio en curso y la aplicacion de la politica de retribuciones vigente en el ejercicio
precedente, que se pondra a disposicion de los accionistas en la forma que el Consejo considere
conveniente, con ocasién de la convocatoria de la Junta General ordinaria de accionistas. Ademas, de
acuerdo con la prevision legal, en la memoria de las cuentas anuales se debe incluir el detalle
individualizado de las retribuciones de los consejeros durante el ejercicio con desglose de los
diferentes conceptos.

Por otro lado, de acuerdo con lo establecido en la Recomendacion 412 del Cédigo Unificado, en la
memoria de las cuentas anuales relativas a ejercicios futuros se recogera el detalle de las retribuciones
individuales de los consejeros durante el ejercicio con desglose de los diferentes conceptos, incluidos
los vinculados al desempefio de funciones de alta direccion y, en su caso, las entregas de acciones u
opciones sobre las mismas o cualquier otro instrumento referido al valor de la accién.

A partir de la fecha de admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores
la pagina web de Renta 4 estard adaptada a los requisitos exigidos por la normativa del mercado de
valores para atender el ejercicio, por parte de los accionistas, del derecho de informacion, y para
difundir la informacion relevante.
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17. EMPLEADOS

171 Numero de empleados al final del periodo o la media para cada ejercicio durante el
periodo cubierto por la informacion financiera histérica hasta la fecha del documento de
registro (y las variaciones de ese nimero, si son importantes) y, si es posible y reviste
importancia, un desglose de las personas empleadas por categoria principal de actividad y
situacion geogréafica. Si el emisor emplea un numero significativo de empleados
eventuales, incluir datos sobre el nimero de empleados eventuales por término medio
durante el ejercicio mas reciente

A continuacién, se incluyen varias tablas que muestran el nimero medio de empleados por entidad del
Grupo Renta 4, por segmentos de actividad, por categorias y por zona geografica durante los ejercicios
terminados a 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, asi como durante el primer semestre de 2007.

Entidades Grupo Renta 4

Variaciones
2007Y 2006 2005 2004 2006-2005 2005-2004

Total % Total %
Servicios Centrales 139 119 94 104 25 27% -10 -10%
R4 SV 64 55 53 56 2 4% -3 -5%
Renta 4 44 33 21 28 12 57% -7 -25%
R4 Gestora 20 20 17 17 3 18% 0 0%
R4 Pensiones 3 3 2 2 1 50% 0 0%
Renta 4 Planificacion 1 1 1 1 0 0% 0 0%

Gesdinco y Padinco 7 7 - - - - - -

Red de Oficinas 129 116 104 80 12 12% 24 30%
TOTAL 268 235 198 184 37 19% 14 8%

@ Datos a 30 de junio de 2007.

Cabe destacar que desde el afio 2004 hasta la actualidad en la Red de Oficinas se ha producido un
incremento en el nimero medio de empleados. En concreto, entre los afios 2004 y 2005 se produjo un
crecimiento de la plantilla media de empleados en 24 trabajadores, lo que supuso un 30% de
incremento en la plantilla media.

Dicho incremento se produjo, por un lado, por la integracion de parte de los agentes en la plantilla del
Grupo Renta 4, proceso iniciado a partir del canje de valores descrito en el apartado 5.1.5 de este
Documento de Registro, y por otro lado, como consecuencia del proceso de apertura de nuevas
oficinas (de 2004 a 2006, 2 nuevas oficinas y en 2007, 10 nuevas oficinas).

En relacion con la evoluciéon del nimero medio de empleados en los Servicios Centrales, entre los
afios 2004 y 2005 se produjo una reduccién de la plantilla media de 10 empleados, lo que supuso una
reduccion de un 10% en la plantilla media, debido por un lado a cierta rotacion interna de plantilla
dentro del Grupo Renta 4, motivado por algunos cambios en la estructura organizativa del Grupo, y
por otro lado a varias bajas de empleados, por la fuerte competitividad y rotacion existente en el
mercado laboral del sector financiero.
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Los incrementos mas significativos de plantilla media en los Servicios Centrales se han producido
entre los ejercicios 2006 y primer semestre de 2007 en Renta 4 y R4 SV, con un crecimiento de 11y 9
empleados, lo que ha supuesto un incremento de la plantilla en un 33% y un 16%, respectivamente. El
motivo fundamental de dicho crecimiento, 20 personas en total, ha sido el reforzamiento de la mayoria
de los departamentos de los Servicios Centrales, en algunos casos para su adaptacion a la MiFID, asi
como la creacion y expansién del departamento de Gestion Patrimonial Privada.

En este sentido, también cabe destacar la incorporacion en el afio 2006 de los empleados de Gesdinco
Gestion SGIIC, S.A. y Padinco Patrimonios SGC, S.A. al Grupo Renta 4 (7 nuevos puestos de
trabajo).

Una parte de la remuneracion de los empleados corresponde a retribucién variable (en el afio 2006 ha
supuesto un 9,4%).

Cabe destacar, asimismo, que a 30 de junio de 2007 el 99% de los empleados del Grupo Renta 4
mantienen un contrato laboral de caracter indefinido.

Segmentos de actividad

Variaciones
2007% 2006 2005 2004 2006-2005 2005-2004
Total % Total %
Alta Direccion 5 5 3 3 2 67% 0 0%
Intermediacion 15 15 9 7 6 67% 2 29%
Gestion de Activos 40 32 25 25 7 28% 0 0%
Servicios Corporativos y otros 17 19 18 19 1 6% -1 -5%
Tecnologias de Informacion 24 23 22 22 1 5% 0 0%
Personal de Ventas 146 122 107 94 15 14% 13 14%
Resto de Personal @ 21 19 14 14 5 36% 0 0%
TOTAL 268 235 198 184 37 19% 14 8%

(1) Datos a 30 de junio de 2007.
(2) Integra el personal que presta servicios para todas las areas de negocio y personal de apoyo.

En la tabla en la que se analiza la evolucion del nimero de plantilla media por segmentos de actividad,
destaca el crecimiento producido entre los afios 2006 y primer semestre de 2007. Por un lado, en el
segmento de actividad “Gestion de Activos”, el incremento fundamental se ha debido a la creacion y
expansion del Dpto. de Gestion Patrimonional Privada, incorporando para ello a 8 empleados, lo que
ha supuesto un incremento de un 25%. Por otro lado, el “Personal de Ventas” (que representa el
54,47%), para el mismo periodo ha experimentado un incremento de un 20%, debido a la apertura de
nuevas sucursales asi como al refuerzo de algunas de las oficinas ya existentes.
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Categorias
Variaciones
2007V 2006 2005 2004 2006-2005 2005-2004
Total % Total %
Directivos 12 14 7 8 7 100% -1 -13%
Técnicos 123 102 81 76 21 26% 5 7%
Administrativos 133 119 110 100 9 8% 10 10%
TOTAL 268 235 198 184 37 19% 14 8%

(1) Datos a 30 de junio de 2007.

Se puede observar un crecimiento en todos los ejercicios de la plantilla en la categoria de “Técnicos”,
motivado por la necesidad del Grupo de incorporar perfiles mas técnicos para actividades tales como
“Gestion de Activos” o “Personal de Ventas”, entre otros.

Por otro lado, el incremento significativo de la categoria de “Directivos” entre los afios 2005 y 2006,
se ha debido a la creacion de la figura del Director Territorial en la Red de Oficinas.

Por altimo, cabe destacar que entre el cierre del 2006 y el primer semestre de 2007 el crecimiento en la
categoria de “Administrativos” se ha producido con el objeto de reforzar y apoyar la apertura de
nuevas sucursales, asi como de algunos departamentos de los Servicios Centrales.

Zona geogréafica

Variaciones
2007% 2006 2005 2004 2006-2005 2005-2004

Total % Total %
Servicios Centrales Madrid 139 119 94 104 25 27% -10 -10%
Zona Catalufia 17 16 14 11 2 14% 3 27%
Zona Norte 15 15 14 11 1 7% 3 27%
Zona Castillay Leon 21 19 17 14 2 12% 3 21%
Zona Levante 15 14 12 10 2 17% 2 20%
Zona Andalucia 16 14 12 9 2 17% 3 33%
Zona Aragon 7 6 6 4 0 0% 2 50%
Zona Canarias 8 7 7 5 0 0% 2 40%
Zona Galicia 9 8 7 5 1 14% 2 40%
Zona Castilla la Mancha 8 6 6 4 0 0% 2 50%
Zona Centro 8 6 4 3 2 50% 1 33%
Zona Murcia 3 3 3 2 0 0% 1 50%
Zona Islas Baleares 2 2 2 2 0 0% 0 0%
TOTAL 268 235 198 184 37 19% 14 8%

@ Datos a 30 de junio de 2007.

Cabe destacar del cuadro anterior que en todas las Areas Geograficas entre los afios 2004 y primer
semestre de 2007 se ha producido un incremento generalizado de la plantilla media, debido
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fundamentalmente y como se ha comentado anteriormente, al proceso de apertura de nuevas oficinas,
asi como al refuerzo y creacidn de algunos departamentos.

17.2 Acciones y opciones de compra de acciones de los Consejeros y Altos Directivos

A continuacion se acomparia una tabla descriptiva de las acciones que estan en poder de miembros del
Consejo de Administracion y de Altos Directivos, ya sean participaciones significativas o no, asi como
de las citadas participaciones tras la realizacion de la Oferta:

Antes de la Oferta Después de la Oferta
% capital % capital % capital
Acciones antes de Acciones Acciones antes después
Acciones directas indirectas Oferta directas indirectas green-shoe green-shoe
CONSEJEROS
Bbﬂ#ﬁ]"gganos Urela 15095570 7.616.696 @ 69,89% 13.470.765 7.616.696 51,82% 50,01%
D. Jose Maria
33.500 - 0,10% 33.500 - 0,08% 0,08%
Cuevas Salvador
Dfa. Sofia
Rodriguez Sahagin ) . ) ) . . )
D. Pedro Angel
P 76.140 - 0,23% 76.140 - 0,19% 0,18%
Navarro Martinez
D. Juan Perea Saez 27.410 0,08% 27.410 0,07% 0,06%
de Buruaga : ) e : ) o oo
D. Pedro Ferreras
. 9.138 - 0,03% 9.138 - 0,02% 0,02%
Diez
D. Eduardo Trueba
Cortés ) ) ) ) . . )
D. Miguel Maria
Primo de Rivera 9.278 6.090 @ 0,05% 9.278 6.090 0,04% 0,04%
Urquijo
D. JesUs Sanchez-
. . 298.878 167.286 @ 1,44% 298.878 167.286 1,15% 1,11%
Quifiones Gonzalez
D. Santiago "
) : 483.540 600.016 @ 3,34% 483.540 600.016 2,66% 2,57%
Gonzélez Enciso
Total: 16.033.454 8.390.088
Total acciones
directas e 24.423.542 75,16% 22.798.737 56,03% 54,07%
indirectas:
ALTOS DIRECTIVOS
2. Juan Luis Lopez 206.200 - 0,63% 206.200 . 0,51% 0,49%
arcia
D. Luis Mufioz Seco 158.282 - 0,48% 158.282 - 0,39% 0,37%
D. José Ignacio
Garcia-Junceda 55.380 - 0,17% 55.380 - 0,13% 0,13%
Fernandez
Total: 419.862 - 1,29% 419.862 - 1,03% 0,99%
Total acciones
directas e 419.862 1,29% 419.862 1,03% 0,99%

indirectas:

(1) A la fecha de registro del presente Folleto, el Sr. Ureta Domingo controla este porcentaje a través de las siguientes
sociedades:

276



rentab

(i)  Sociedad Vasco Madrileiia de Inversiones, S.L., titular de 1.649.686 acciones, de la que posee el 99,94% de su
capital social. El porcentaje restante de esta sociedad lo posee su conyuge D Matilde Estades Seco, persona con
vinculo estrecho al Sr. Ureta de acuerdo con lo establecido en la normativa aplicable;

(i)  Cartera de Directivos 2003, S.A., titular de 3.299.040 acciones, de la que posee directamente el 84,724% de su
capital social. El 15,275% restante de esta sociedad lo posee Cartera de Directivos, S.A., de la que posee
directamente el 99,999% de su capital social. El 0,001% restante de esta sociedad lo posee Sociedad Vasco
Madrileria de Inversiones, S.L.;

(iii) Sociedad de Inversiones A.R. Santamaria, S.L., titular de 1.626.000 acciones, de la que posee el 99,99% de su
capital social. El porcentaje restante de esta sociedad lo posee D* Matilde Estades Seco, persona con vinculo
estrecho al Sr. Ureta de acuerdo con lo establecido en la normativa aplicable.

(iv) Recarsa, S.A., titular de 185.742 acciones, de la que posee directamente el 0,01% de su capital social. El 99,99%
restante de esta sociedad lo posee Sociedad de Inversiones A.R. Santamaria, S.L.; y

(v)  Asecosa, S.A., titular de 77.694 acciones, de la que posee directamente el 0,01% de su capital social. El 99,99%
restante de esta sociedad lo posee Sociedad de Inversiones A.R. Santamaria, S.L.

Asimismo, al Sr. Ureta se le imputa la participacion directa de su conyuge D Matilde Estades Seco en el capital
de la Sociedad (778.534 acciones, representativas de un 2,3958% del capital).

(2) Al Sr. Primo de Rivera se le imputa la participacion directa de la sociedad Pridera, S.L. (6.090 acciones,
representativas de un 0,0187% del capital).

(3) Al Sr. Sanchez-Quiriones se le imputa la participacion directa de su conyuge D* Aurora Campuzano Pérez en el capital
de la Sociedad (167.286 acciones, representativas de un 0,5148% del capital).

(4) Al Sr. Gonzalez-Enciso se le imputan las participaciones directas de la sociedad IGE-6, S.L. (150.280 acciones,
representativas de un 0,4625% del capital), de su conyuge D“ Matilde Ferndndez de Miguel (315.186 acciones,
representativas de un 0,9699% del capital) y la de sus cinco hijos (en total, 134.550 acciones, representativas de un
0,414% del capital).

17.3 Descripcién de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital del emisor
17.3.1 Plan de Entrega de acciones a Consejeros, Altos Directivos y empleados de la Sociedad.

Renta 4 aprobd en 2004 un plan de remuneracién para consejeros, directivos y empleados del Grupo
Renta 4 consistente en la entrega de hasta 649.922 acciones de Renta 4 (pre-split), representativas de
un 4% del capital. Banco de Madrid, S.A. es la entidad que mantiene en su cartera las acciones de
Renta 4 para atender el Plan.

El Plan tiene una vigencia de 5 afios, mediante entregas anuales por partes iguales cada afio (129.984
acciones cada afio, 259.968 acciones post-split), habiendo sido la primera entrega el 15 de enero de
2006. Con anterioridad al 24 de julio de 2007, fecha de pago del dividendo en acciones sefialado en el
apartado 20.8.1 del presente Documento de Registro, una vez realizada la entrega de acciones con
cargo al ejercicio 2007, quedaban pendientes de entrega 389.952 acciones (pre-split).

Tras el split de 2 por 1 acordado por la Junta General de accionistas del 29 de septiembre de 2007, las
pendientes de entrega bajo el Plan se doblaron (por tanto, un total de 779.904 acciones). No obstante,
al haber recibido Banco de Madrid, S.A., el 24 de julio de 2007, 11.862 acciones (post splif) en
concepto de dividendo en especie, dicha entidad mantiene en la actualidad un total de 791.766
acciones (consideradas como autocartera de la Sociedad), representativas de un 1,94% del capital post
OPS, que unidas a las 7.246 acciones mantenidas directamente por la Sociedad por la recompra a
empleados en aplicacién del plan 15, descrito en el apartado 17.3.2 siguiente, hace un total de 799.012
acciones propias, representativas de un 1,96% del capital de Renta 4 post OPS. Las 11.862 acciones
adicionales adquiridas por Banco de Madrid, S.A. en virtud del dividendo acordado se encuentran al
margen del Plan de Entrega.
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Las acciones del Plan se entregan a los consejeros, directivos y empleados en funcion del
cumplimiento de determinados objetivos, no existiendo un nimero minimo 0 maximo predeterminado
de acciones a entregar a Consejeros y Altos Directivos. En la practica, la Comision de Nombramientos
y Retribuciones, o bien propone anualmente al Consejo los beneficiarios concretos a los que se van a
entregar acciones, o bien lo decide directamente por delegacion.

El Plan fue formulado por el Consejo de Administracion de la Sociedad el dia 21 de diciembre de
2004 y fue aprobado por la Junta General de accionistas celebrada el 28 de abril de 2005.
Recientemente, el Plan ha sido modificado por la Junta General de accionistas de la Sociedad
celebrada el dia 29 de septiembre de 2007 (en concreto, en lo relativo al precio de adquisicion por el
beneficiario y al nimero de acciones objeto del Plan como consecuencia del split de 2 por 1 acordado
en la mencionada Junta).

El precio de adquisicion por el beneficiario serd, a partir de la admision a negociacion de las acciones
de la Sociedad en Bolsa, el equivalente al precio de cierre de cotizacion de las acciones del dia habil
bursatil inmediatamente anterior a la fecha de adquisicion con un descuento de 3,75 euros (post split)
por accidn, sin que en ningun caso el importe a pagar pueda ser inferior a 1,25 euros (post splif) por
accion.

Banco de Madrid, S.A. ha suscrito con la Sociedad un contrato de opcién de compra a 5 euros (post
split) por accion de un quinto de las acciones el 15 de enero de cada uno de los 5 ejercicios durante los
cuales esta vigente el Plan. Igualmente, Banco de Madrid, S.A. toma una opcion de venta en los
mismos términos, importes y vencimientos. De acuerdo con estas opciones reciprocas, la Sociedad
siempre adquiere y Banco de Madrid, S.A. siempre transmite todos los afios un quinto de las acciones
objeto del Plan. En el caso de que alguna persona seleccionada por la Sociedad para la entrega de
acciones bajo el Plan no ejercite su derecho, las acciones que no se entreguen quedan en la cartera
propia de la Sociedad.

La opcion de compra devenga un interés trimestral de Euribor a 3 meses mas un diferencial de 0,75%.
En garantia del contrato la Sociedad constituyd un aval bancario a favor de Banco de Madrid, S.A. por
el importe total de la operacion. A 31 de diciembre de 2006 el importe garantizado de dicho aval
asciende a 6.499.220 euros, que cubre las 779.904 acciones pendientes de entrega (tras el split
acordado en Junta General). Las acciones pendientes de entrega representan un 2,4365% del capital
social de la Sociedad.

17.3.2  Préstamos a Consejeros Ejecutivos, Altos Directivos y empleados tipo 0 (Plan 15)

El Grupo Renta 4 tiene concedidos préstamos a tipo 0 a Consejeros Ejecutivos, Altos Directivos y
empleados para la compra de acciones de Renta 4, amortizables en un plazo de quince afios. Dichos
préstamos tienen como garantia real pignoraticia las propias acciones adquiridas y estan sujetos a la
vigencia de la relacion laboral del empleado.

De acuerdo con lo previsto en los contratos de préstamo el empleado y la Sociedad se conceden
opciones reciprocas para la recompra por la Sociedad de las acciones adquiridas por el empleado que
seran ejercitables desde el momento en que el empleado deje de mantener relacion laboral con Grupo
Renta 4.
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A la fecha de registro del presente Folleto los Consejeros, Altos Directivos y empleados destinatarios
del Plan mantienen con cargo a dicho Plan 658.150 acciones post split (404.950 acciones adquiridas
por empleados y 253.200 acciones adquiridas por 1 Consejero Ejecutivo y 3 Altos Directivos tal y
como se sefiala en el apartado 19 del presente Documento de Registro) y la Sociedad ha recomprado a
empleados con cargo al Plan un total de 7.246 acciones.

18. ACCIONISTAS PRINCIPALES

18.1 Nombre de cualquier persona que no pertenezca a los érganos de administracion, de
gestion o de supervisién que, directa o indirectamente, tenga un interés declarable, segin
el derecho nacional del emisor, en el capital o en los derechos de voto del emisor, asi como
la cuantia del interés de cada una de esas personas 0, en caso de no haber tales personas,
la correspondiente declaracion negativa

No hay ninguna persona que no pertenezca a los Organos de administracion, de gestion o de
supervision que, directa o indirectamente, tenga un interés declarable segln el Derecho nacional del
Emisor en el capital o en los derechos de voto del Emisor.

En relacion con la participacion de los miembros del Consejo de Administracién y de la Alta
Direccidn, véase el apartado 17.2 anterior.

A continuacién se detalla la situacion del capital social de Renta 4 antes de la Oferta objeto del
presente Folleto y después de la misma, asumiendo que se suscriben y adquieren la totalidad de las
acciones de la Oferta:

Antes de la Oferta Después de la Oferta
% capital % capital %o capital
Acciones directas antes de Acciones directas antes después
e indirectas Oferta e indirectas green-shoe green-shoe
Juan Carlos
. 22.712.266 69,89% 21.087.461 51,82% 50,01%
Ureta Domingo
Otros Consejeros 1.711.276 5,27% 1.711.276 4,21% 4,06%
Altos Directivos 419.862 1,29% 419.862 1,03% 0,99%
Acciones Propias 799.012 2,46% 799.012 1,96% 1,89%
Resto de 6.853.674 21,09% 16.675.592 4098%  43,05%
accionariado
Total 32.496.090 100% 40.693.203 100% 100%
Acciones
ofertadas : - 11.295.205 - 26,78%

(incluyendo el
green-shoe)

La Sociedad desconoce la intencion de los Consejeros y Altos Directivos de acudir o no a la Oferta. D.
Juan Carlos Ureta Domingo, como accionista de control de la Sociedad, ha manifestado que no
adquirird ni suscribira acciones objeto de la Oferta durante el periodo de colocacién de la misma.
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La autocartera (799.012 acciones en total, representativas de un 1,96% del capital de Renta 4 post
OPS) corresponde (i) a las acciones mantenidas por Banco de Madrid, S.A. (779.904) para dar
cobertura al Plan de Entrega de Acciones dirigido a Consejeros, Directivos y Empleados descrito en el
apartado 17.3 anterior; (ii) a las 11.862 acciones recibidas por Banco de Madrid, S.A. como
consecuencia del reparto del dividendo en especie acordado el 24 de julio de 2007; y (iii) a 7.246
acciones mantenidas directamente por la Sociedad provenientes de recompras de acciones a empleados
que finalizaron su relacion laboral con Renta 4 (importe que podra variar en el supuesto de que haya
algun otro empleado, accionista de Renta 4, que finalice su relacion laboral con Renta 4).

De acuerdo con lo sefialado en este apartado, en el apartado 17.3.1 del presente Documento de
Registro (Plan de Entrega de Acciones), en el apartado 17.3.2 (Plan 15) y en el apartado 19 (opciones
reciprocas entre Altos Directivos y la Sociedad), podré producirse un trasvase de acciones entre la
autocartera de la Sociedad y los Consejeros y Altos Directivos de la Sociedad y el Resto del
Accionariado, en los tres siguientes supuestos:

(i) En virtud del Plan de Entrega citado, los Consejeros y Altos Directivos podran recibir acciones
provenientes de la autocartera, hasta un maximo de 779.904 (representativas de un 1,91% del capital
post-OPS) durante el plazo de vigencia del Plan (5 afios desde 2006).

(i) La Sociedad podra adquirir acciones propias en el supuesto de que haya algin empleado,
accionista de Renta 4 y beneficiario del Plan-15 descrito en el apartado 17.3.2 anterior, que finalice su
relacion laboral con Renta 4 (en la actualidad 404.950 acciones, representativas de un 0,99% del
capital post-OPS).

(iii) De acuerdo con las opciones reciprocas entre Altos Directivos y la Sociedad sefialadas en el
apartado 19 del presente Documento de Registro y como consecuencia del citado Plan-15, podra
producirse un trasvase de hasta un maximo de 253.200 (post split) acciones, representativas de un
0,62% del capital post-OPS de la Sociedad a favor de la autocartera de la propia Sociedad.

De acuerdo con la informacién de la que dispone la Sociedad, a la fecha de registro del presente
Folleto existen 297 accionistas que se clasifican como “resto de accionariado”. Tomando en
consideracion la media de la banda de precios no vinculante (9,80 euros por accion) la capitalizacion
bursétil del resto de accionariado de la Sociedad seria de 163.420.801,60 euros post OPS y sin
considerar el ejercicio de la opcidn de suscripcién green-shoe.

Igualmente, segun la informacion de la que dispone la Sociedad, a la fecha de registro del presente
Folleto no existe ningun pacto parasocial suscrito que tuviera que ser comunicado a la CNMV de
acuerdo con lo establecido en la normativa aplicable. Asimismo, segun el conocimiento de la Sociedad
no existe pacto de concertacion alguno en relacion con el voto en los 6rganos sociales de Renta 4.

18.2 Si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de voto, o la
correspondiente declaracion negativa

Todas las acciones representativas del capital de la Sociedad son acciones ordinarias representadas
mediante anotaciones en cuenta, de la misma clase y serie y gozan de los mismos derechos politicos y
econdmicos. Cada accion da derecho a un voto, no existiendo acciones privilegiadas.
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18.3 Declaracion de si el emisor es directa o indirectamente propiedad o estd bajo control y
quién lo ejerce, y describir el caracter de ese control y las medidas adoptadas para
garantizar que no se abusa de ese control

A la fecha de registro de este Folleto, el Sr. Ureta Domingo controla el 69,89% del capital social de la
Sociedad.

Tras la admision a negociaciéon de las acciones de la Sociedad, y asumiendo que no se ejercita
integramente la opcidn de suscripcion green-shoe referida en el apartado 5.2.5 de la Nota sobre las
Acciones, el Sr. Ureta Domingo controlara el 51,82% del capital social de la Sociedad (un 50,01% en
el supuesto de que si la ejercite). El cuadro incluido en el apartado 17.2 anterior recoge la
participacion del Sr. Ureta Domingo en la Sociedad a la fecha de este Folleto y una vez concluida la
Oferta, contemplando la posibilidad de que se ejerza la opcion de suscripcion green-shoe 0 no.

18.4 Descripcién de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacion pueda en una fecha
ulterior dar lugar a un cambio en el control del emisor

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de ningln acuerdo de estas caracteristicas.
19. OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS

Se detallan a continuacion las operaciones con partes vinculadas (segin se definen las mismas en la
Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, sobre la informacion de las operaciones vinculadas), de
las que deba informarse segln la citada Orden, que deben suministrar las sociedades emisoras de
valores admitidos a negociacion en mercados secundarios oficiales.

Operaciones realizadas con administradores, directivos y accionistas principales de la Sociedad

Salvo por las operaciones que se detallan a continuacion, durante el periodo cubierto por la
informacidn financiera historica hasta la fecha de registro del presente Folleto, no han tenido lugar
operaciones realizadas que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la Sociedad
y/o su Grupo y sus accionistas principales, administradores y directivos.

e Varios contratos de préstamo suscritos entre Renta 4 y sus Altos Directivos con fecha 30 de
septiembre de 2005 vy 31 de diciembre de 2006

En virtud de estos contratos Renta 4 concedié a los Altos Directivos varios préstamos sin
intereses por un importe total de 1.266.000 euros destinado a la compra de 126.600 acciones
de la Sociedad 253.200 (post split), a un precio de 10 euros por accion (5 euros post splif). De
dichas acciones corresponden 108.600 a Juan Luis Lopez Garcia, 88.600 a Luis Mufioz Seco,
36.000 a JesUs Sanchez-Quifiones Gonzalez y 20.000 a José Ignacio Garcia-Junceda
Fernandez. El principal de los préstamos se amortiza semestralmente, siendo la Gltima cuota
de amortizacion el 31 de marzo de 2020.

De acuerdo con previsto en los contratos de préstamo cada uno de los Altos Directivos
concede gratuitamente a favor de Renta 4 una opcién de compra sobre las citadas acciones
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adquiridas con el importe de los préstamos, que podra ser ejercitada por la Sociedad si
aquéllos dejan de mantener relacion laboral en alguno de las Sociedades del Grupo Renta 4.

Asimismo, la Sociedad concede gratuitamente a favor de cada uno de los Altos Directivos una
opcién de venta sobre las citadas acciones adquiridas con el importe de los préstamos, que
podra ser ejercitada por los Altos Directivos cuando dejen de mantener relacion laboral en
alguna de las sociedades del Grupo Renta 4 o cuando el accionista mayoritario de Renta 4
efectle cualquier operacion de venta que suponga un cambio de control en la compafiia.

El precio de de ejercicio de las opciones de compra y venta reciprocas es de 10 euros (5 euros
post split).

Pagos realizados a Pridera, S.L., agente comercial de Renta 4, cuyo administrador Unico es un
actual Consejero de la Sociedad, D. Miguel Primo de Rivera y Urquijo.

Pridera, S.L., agente de Renta 4, cuyo administrador Unico es D. Miguel Primo de Rivera y
Urquijo, percibi6 de la Sociedad en concepto de remuneracién como agente una cantidad de
36.060,72 euros en el afio 2004, 36.060,72 euros durante el ejercicio 2005 y la misma cantidad
durante el afio 2006, siendo por tanto, el importe percibido durante el periodo 2004-2006 de
108.182,16 euros

Durante el afio 2007 y hasta la fecha de registro del presente Folleto, D. Miguel Primo de
Rivera y Urquijo ha percibido por el mismo concepto la cantidad total de 30.050,60 euros.

Pagos realizados a Ramén y Cajal Abogados, S.L.

Durante 2004, 2005, 2006 y hasta la fecha de registro del presente Folleto, la Sociedad ha
realizado pagos a Ramoén y Cajal Abogados S.L., sociedad de la que es administrador D.
Pedro Ramon y Cajal Agieras (antiguo consejero de Renta 4 que dimitié de su cargo en julio
de 2007) por importe de 136.761,48 euros, 121.042,50 euros, 161.491 euros y 147.194,13
euros, respectivamente.

Préstamos para la compraventa de valores negociables a un familar directo del cényuge del
Accionista de Control

En el ejercicio 2006 se concedio, dentro de la actividad ordinaria de Renta 4, a un familiar
directo del conyuge del Accionista de Control un préstamo por importe de 646 miles de euros,
a un tipo de interés del 4% para la adquisicion de valores negociables. Asimismo, en 2005 se
concedi6 a la misma persona un préstamo por importe principal de 1.251 miles de euros a un
tipo de interés del 2,5% con el mismo fin. A la fecha de registro del presente Folleto dichos
préstamos se encuentran cancelados.

Ventas y compras de acciones por parte de Consejeros y Altos Directivos

Durante el periodo de informacion histdrica y hasta el registro del presente Folleto, se han
producido las siguientes ventas y compras entre la Sociedad y Consejeros y Altos Directivos:
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Consejero/Alto Directivo Afo Compras Ventas

Juan Carlos Ureta Domingo

2004 1.145.928
2005 11.486
2006 19.736 @
2007 1.500®”
Jose Maria Cuevas Salvador
2006 500
2007 1.000
Pedro Angel Navarro Martinez
2006 6.500
2007 1.000
Juan Perea Saenz de Buruaga
2006 500
2007 1.000
Pedro Ferreras Diez
2006 3.000
2007 1.000
Pedro Ramon y Cajal Aglieras
2006 500
2007 1.000
Miguel Primo de Rivera y Urquijo
2006 500
2007 1.000
Santiago Gonzalez Enciso
2006 2.500"
2007 7500
Jesus Sanchez-Quifiones Gonzélez
2006 1.000"
2007 1.500¢”
Juan Luis Lépez Garcia
2004 10.000
2005 4.000
2006 17.3000
2007 1.500¢
Jose Ignacio Garcia-Junceda Fernandez
2004 10.000
2006 1.000"
2007 1.5000
Luis Mufioz Seco
2004 10.000
2005 1.500
2006 17.3000
2007 1.500"
Total 90.086 1.187.414

(*) Del total de compras realizadas por estos Consejeros y Altos Directivos, 16.150 acciones (32.300 post split) fueron adquiridas
como consecuencia del Plan de Entrega descrito en el apartado 17.3.1 anterior.

De la anterior informacidn se destaca lo siguiente:

En el afio 2004 D. Juan Carlos Ureta Domingo, vendid a la Sociedad 1.145.928 acciones a 10
euros (pre split) para que la Sociedad pudiera atender al canje de acciones dentro del proceso
de racionalizacién de la red que se describe en el apartado 5.1.5 del presente Documento de
Registro.
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Asimismo, durante 2004 tres Altos Directivos transmitieron 30.000 acciones a Renta 4 con el
objeto de cancelar unos contratos de préstamo para la adquisicion de acciones que a la fecha
de hoy no estan en vigor.

Las mencionadas compras y ventas se realizaron a un precio medio de 10 euros.

Tal y como se sefiala en el apartado 5.3.4 de la Nota sobre Acciones, dicho precio se debe
corregir a la baja (en un 60%) como consecuencia del split acordado en septiembre de 2007 y
de la reduccion del valor nominal de 1 euros a 0,80 euros acordada en julio de 2007, dando
lugar a un valor de 4 euros por accion.

El precio ajustado difiere de la media de la banda de precios no vinculante de la Oferta (9,80
euros).

Por otro lado, los administradores y Altos Directivos de Renta 4 mantienen depoésitos y realizan
operaciones sobre valores negociables a través de Grupo Renta 4, tal y como se establece en el
Reglamento Interno de Conducta. Estas operaciones se realizan en condiciones de mercado.

20. INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL
EMISOR, POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

20.1 Informacion financiera historica

La informacidn financiera incluida en este apartado hace referencia a las cuentas anuales consolidadas
de Renta 4 de los ejercicios anuales terminados a 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, elaboradas de
conformidad con los Principios Contables Generalmente Aceptados en Espafia, que en el caso de
Grupos de ESI son los recogidos en la Circular 1/1993 y en la Circular 5/1990 de la CNMV, asi como
a los Estados Financieros Consolidados cerrados a 31 de diciembre de 2006 y 2005, elaborados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF”), y a los estados
financieros intermedios condensados al 30 de junio de 2007 que incluyen a efectos comparativos las
magnitudes de junio de 2006 preparados conforme a la Norma Internacional de Contabilidad 34
“Informacion financiera intermedia” (en adelante “NIC 34”), no auditados y que han sido objeto de
revision limitada.

Principios y politicas contables y criterios de valoracion aplicados

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracion de estos estados financieros
consolidados de Renta 4, junto con las notas de la memoria, aparecen recogidas en los estados
financieros citados en el punto anterior, que se pueden consultar en la CNMV, en el domicilio de la
Sociedad y en su péagina web.
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20.2 Estados Financieros consolidados de Renta 4 a 31 de diciembre de 2006 y 2005 conforme
aNIIF.
20.2.1 Balances de situacion consolidados
ACTIVO (miles de euros) 2006 % Activo 2005 % Activo Var. 06/05
Activos intangibles ... 11.343 2,22% 4.805 1,23% 136,07%
Fondo de COMErCIO........covvvviriveriiereeseeee 11.011 2,16% 4.480 1,14% 145,78%
Otros activos intangibles ............cccoocvveniiirennn, 332 0,07% 325 0,08% 2,15%
Activo material ..o 25.755 5,05% 25.670 6,56% 0,33%
Activos financieros disponibles para la venta 52.575 10,31% 23.433 5,99% 124,36%
Activos fiscales diferidos.........cccccoeevveivvieeinen. 469 0,09% 413 0,11% 13,56%
Créditos y cuentas a cobrar ............ccccoeevenne. 3.385 0,66% 2.646 0,68% 27,93%
ACTIVOS NO CORRIENTES .......cccoovvvenene. 93.527 18,34% 56.967 14,55% 64,18%
OLroS ACtIVOS ....oovvviviiricisieeece e 2.300 0,45% 909 0,23% 153,03%
Activos fiscales corrientes...........ccooeeenieninnne. 2.591 0,51% 1.862 0,48% 39,15%
Créditos y cuentas a cobrar..........cc.coceeveennnn. 244918 48,03% 234.400 59,88% 4,49%
Depésitos en intermediarios financieros ............. 224.115 43,95% 216.321 55,26% 3,60%
OLroS Créditos ......oveviveeireieeisieesee e 20.803 4,08% 18.079 4,62% 15,07%
Cartera de negociacion ..........cccoceveevevvniviennns 5.483 1,08% 2.194 0,56% 149,91%
Efectivo y equivalentes de efectivo .................. 161.115 31,60% 95.131 24,30% 69,36%
ACTIVOS CORRIENTES ......ccccceiviiieinn 416.407 81,66% 334.496 85,45% 24,49%
TOTAL ACTIVO ...t 509.934 100,00% 391.463 100,00% 30,26%
PASIVO (miles de euros) 2006 % Pasivo 2005 % Pasivo Var. 06/05
Intereses de socios externos 1.079 0,21% 976 0,25% 10,55%
Ajustes por valoracion ..............ccceoeeene. 20.874 4,09% 9.006 2,30% 131,78%
FONAOS Propios.......cccovveveririririeieicieieeeeeeee e, 43.967 8,62% 24.699 6,31% 78,01%
PATRIMONIO NETO.....cccooiirrerenreeneeeneas 65.920 12,93% 34.681 8,86% 90,08%
Pasivos fiINANCIEIOS ........cccccvveeeeviiecieccee e 57.585 11,29% 53.821 13,75% 6,99%
Pasivos fiscales diferidos............cccceevvveeeiirinenne, 10.488 2,06% 6.776 1,73% 54,78%
PASIVOS NO CORRIENTES ......cccoviniieinn 68.073 13,35% 60.597 15,48% 12,34%
Cartera de negociacion ............cccoverrereneerennnn. 183 0,04% 283 0,07% -35,34%
Pasivos fiINANCIEroS .......ccceevviieiciieiciec e 369.788 72,52% 294.287 75,18% 25,66%
Depositos de intermediarios financieros................. 176.898 34,69% 188.784 48,23% -6,30%
Depositos de la clientela 192.890 37,83% 105.503 26,95% 82,83%
Provisiones..........ccceen... 362 0,07% - - -
Pasivos fiscales corrientes..........ccccooeevvvenreennen. 3.890 0,76% 1.160 0,30% 235,34%
Por Impuesto sobre Sociedades ..........c.cccceeeeeneee. 2.003 0,39% 192 0,05% 943,23%
Otros saldos con Administraciones Publicas.......... 1.887 0,37% 968 0,25% 94,94%
PeriodifiCaciones...........cocvvvvieeiceiie e 1.718 0,34% 455 0,12% 277,58%
PASIVOS CORRIENTES ......c.cccovveivieenicene, 375.941 73,72% 296.185 75,66% 26,93%
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO....... 509.934  100,00% 391.463 100,00% 30,26%
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Comentario de variaciones significativas del Balance consolidado bajo NI11F (2006-2005)

Las principales variaciones del Activo durante el ejercicio 2006 con respecto a 2005 asi como la
descripcién de los principales conceptos registrados en el mismo son los siguientes:

1. Aumento del “Fondo de Comercio” debido a la adquisicion del 100% de las sociedades Gesdinco
Gestidn SGIIC, S.A. y Padinco Patrimonios SGC, S.A. en diciembre de 2006. El importe de la partida
Fondo de Comercio asciende a 7.031 miles de euros, correspondiente a la diferencia entre el coste de
adquisicion y el valor razonable de los activos netos adquiridos. Este importe de Fondo de Comercio
se ha asignado de forma provisional, al no disponer en la fecha de cierre de ejercicio de informacion,
sobre si en él pudiera estar incluido algun activo intangible (contratos, relaciones con los clientes,
etc...).

El valor de los activos netos identificados fue de 1.384 miles de euros y el fondo de comercio surgido
en la compra de Gesdinco Gestioén SGIIC, S.A. y Padinco Patrimonios SGC, S.A. fue de 7.031 miles
de euros, lo que supuso un coste de adquisicion de 8.415 miles de euros

2. Aumento de los “Activos financieros disponibles para la venta”, que son instrumentos de capital
que figuran a su valor razonable, calculado sobre la base de cotizacion a la fecha a la que se refieren
los estados financieros, netos del correspondiente efecto fiscal. Las variaciones del valor de mercado
se registran con cargo o abono a patrimonio neto.

El incremento experimentado en 2006 ha sido de 29.142 miles de euros, debido principalmente a la
admision a cotizacion en Bolsa de BME. El valor razonable se ha registrado conforme a su valor de
cotizacion durante el ejercicio 2006, mientras que en el ejercicio 2005 se determina conforme al precio
cruzado en transacciones con estas acciones.

A 31 de diciembre de 2006 Renta 4 mantenia 1.498.214 acciones de BME, a un precio medio de 13,68
euros por accion, representativas del 1,792% de su capital social. EI nimero de acciones de BME que
mantenia la Sociedad en 2005 ascendia a 1.704.300 acciones, a un coste medio de 7,06 euros por
accion, representando el 2,0385% de su capital social.

3. La partida de “Créditos y cuentas a cobrar” de Activos Corrientes y no Corrientes, esta compuesta
por depdsitos en intermediarios financieros, valores representativos de deuda no cotizados, asi como
los saldos deudores transitorios de los clientes del Grupo.

El detalle durante los ejercicios 2006 y 2005 es el siguiente:

(miles de euros) 2006 %total 2005 %total 8:3%5

NO COTTIBNTES ..t 3.385 1,36% 2.646 1,12% 27,93%
Otros créditos y antiCipos N0 COIFIENTES ........cccevveveeeenerieneenns 3.184 1,28% 2.5627 1,07% 26,00%
OFOS ACLIVOS ...eeiviieieieie ettt st s ettt e st e e s st e e e st e e s sbeeesareeens 136 0,05% 119 0,05% 14,29%
Intereses deVeNngados.........c..eeveiiiieieiisieieeee e 65 0,03% - - -
COPTIBNTES ...t 244918  98,64% 234400  98,88% 4,49%
Créditos y anticipos por ops de valores .........c.cccoveeverveiennnn, 9.821 3,96% 6.990 2,95%  40,50%
Otros créditos y anticipos COrrientes .........ccocecevveriveiereerenen, 5.568 2,24% 7.972 3,36% -30,16%
Cuentas a cobrar deterioradas (dud0S0S) ........ccceovrerereenieenn. 10.814 4,36% 9.020 3,81% 19,89%
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Correcciones de valor por deterioro ..........ccccecevevieivncienennnnn, -5.400 -2,17% -5.903 -2,49% -8,52%
Depdsitos de intermediarios financieros 224115  90,26%  216.321  91,26% 3,60%
Sdo. venta de valores por cuenta propia pte.de liquidar .............. 3.248 1,31% 693 0,29%  368,69%
DepaSitos @ PlaZ0 .......ccoveeriieiririree e 1.441 0,58% 286 0,12%  403,85%
Adquisiciones temporales de activos..........ccoceoereierenicneneieeen, 209.773 84,48% 210.308 88,72% -0,25%
Garantias por operaciones con derivados internac. ...........c.c....... 5.583 2,25% 2.357 0,99% 136,87%
(O] 1 = o1 =T ] - L 3.859 1,55% 2.515 1,06% 53,44%
Intereses devengados NO VENCIAOS..........cccvvererieieveieiisesiesienns 211 0,08% 162 0,07% 30,25%
Total Corriente y No corriente 248.303 100,009  237.046 100,00% 4,75%

En el Epigrafe “Depositos de intermediarios financieros” destaca la partida correspondiente a
“Adquisiciones temporales de activos”, compuesta por repos sobre Deuda Publica. Parte de los
activos se encuentran cedidos temporalmente a intermediarios financieros y clientes. La contrapartida
se refleja como pasivo no corriente del balance (“Pasivos financieros™). En el ejercicio 2006, de los
209.773 miles de euros, estaban cedidos a intermediarios financieros 150.983 miles de euros y a
clientes 31.063 miles de euros. En el ejercicio 2005 de los 210.308 miles de euros, se encontraban
cedidos a intermediarios financieros 169.298 miles de euros y a clientes 12.746 miles de euros.

Los ingresos obtenidos durante el ejercicio 2006 ascendieron a 7.780 miles de euros frente a 4.503
miles de euros en el ejercicio 2005 (incrementandose en 3.277 miles de euros, un 72,77%). Los gastos
por Cesiones de Deuda Publica en el 2006 fueron de 5.165 miles de euros frente a 3.520 miles de
euros en el 2005 (incremento de 1.645 miles de euros, un 46,73%).

La partida “Créditos y anticipos por operaciones de valores”, recoge saldos deudores transitorios de
clientes por operaciones en los mercados de valores (intermediacién). El incremento ha sido de un
2.831 miles de euros( pasando de un importe de 6.990 a 9.821 miles de euros en el ejercicio 2006 y
2005 respectivamente).

Asimismo,“Otros créditos y anticipos corrientes y no corrientes” ha experimentado un descenso de
un 16,64%.

Dentro de este epigrafe destaca:

La partida “Coste amortizado de préstamos a empleados para adquisicion de acciones de la Sociedad
dominante”, que recoge la financiacion con préstamos que la Sociedad ha otorgado a empleados para
la adquisicion de 359.075 acciones durante los ejercicios 2004, 2005 y 2006, con un vencimiento de
15 afios desde la fecha de la operacion.

En “Otros créditos y préstamos a empleados del grupo” se incluyen adicionalmente otros préstamos a
empleados del Grupo, no devengando interés alguno y se ha incrementado en 640 miles de euros.

“Préstamos a accionistas” recoge un préstamo a un conyuge directo del Accionista de Control (ver
apartado 19 del presente folleto), por importe de 1.251 y 646 miles de euros durante los ejercicios
2005 y 2006 respectivamente, para operaciones de compra venta de valores que en el primer semestre
del ejercicio 2007 ya ha sido devuelto.
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En este epigrafe estan incluidas las partidas de “Cuentas a Cobrar por comisiones de gestion de IIC y

F.P”y “Cuentas a Cobrar por servicios de asesoramiento”.

Las “cuentas a cobrar deterioradas (dudosos)” Yy “Correcciones de valor por deterioro”
corresponden a importes pendientes de cobro a clientes y cuyo reembolso es dudoso. EI Grupo registra
correcciones de valor por deterioro, con el fin de cubrir saldos de determinada antigliedad (mas de seis
meses) 0 en los que concurran circunstancias que permitan dudar sobre las solvencias del deudor. La
clasificacion de cuentas a cobrar de dudoso cobro y la provision por insolvencias, se determinan
siguiendo los criterios establecidos en la Circular 5/1990 de la CNMV. El incremento neto ha sido de
2.297 miles de euros, con una variacion del 73,69%.

4. Aumento de las ‘“disponibilidades de efectivo” en 65.984 miles de euros, lo que supone un
incremento del 69,36%, consecuencia del aumento de los recursos liquidos generados y de los saldos
de clientes al cierre del ejercicio. El epigrafe “Efectivo y equivalentes del efectivo” recoge el saldo en
Caja, Banco de Espafia y Depésitos a la vista (bajo Circular 1/1993 el saldo de los depdésitos a la vista
estaba incluido en el epigrafe “Depositos de Intermediarios Financieros™).

Parte de dicho efectivo se encuentra vinculado a los correspondientes saldos acreedores de los clientes.

Segun establece la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda 848/2005, las Sociedades y
Agencias de Valores deben invertir los saldos acreedores de caracter instrumental y transitorio por
cuenta de clientes en los siguientes activos:

- Depositos a la vista en intermediarios financieros: La denominacion de estos depositos debera
hacer mencién expresa a su condicién de "Saldos de clientes de la Entidad". El importe de
dichos depdsitos al 31 de diciembre de 2006 y de 2005 es de 96.842 y 80.992 miles de euros,
respectivamente.

- Adquisiciones temporales de activos, con plazo de vencimiento residual menor o igual a dos
dias, que tengan una ponderacién nula a efectos de riesgo de crédito.

5. En la “Cartera de negociacion™ se incluyen los activos financieros originados o adquiridos con el
objetivo de realizarlos a corto plazo y los derivados no designados como instrumentos de cobertura
contable. EI componente bésico de esta cartera (segun politica de la compafiia) consiste en acciones
cotizadas, tanto de emisores nacionales como internacionales y que figuran en el balance segln su
valor razonable, calculado en base a su cotizacion. Las variaciones de valor de mercado se registran
con cargo o abono a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de forma diaria.

El incremento experimentado en el ejercicio 2006 con respecto a 2005, ha sido de 3.289 miles de
euros (las acciones han pasado de 5.326 miles de euros en el ejercicio 2006, a 1.336 miles de euros en
el 2005).

El resultado neto de la cartera de negociacion registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias ha sido
de 889 miles de euros durante el ejercicio 2006 y de 651 miles de euros durante el 2005.

Las principales variaciones del Pasivo durante el ejercicio 2006 con respecto a 2005, asi como la
descripcién de los principales conceptos registrados en el mismo son los siguientes:
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1. “Intereses de socios externos”, donde se recoge el importe neto del patrimonio neto de las
entidades dependientes que no pertenecen a la Sociedad, fundamentalmente Renta 4 Corporate S.A.,
antes denominada como Renta 4 Planificacion Empresarial S.A. y Renta 4 Guipuzcoa S.A., en un 30%
y un 85% respectivamente, incluida la parte que se les haya atribuido como resultado.

A la fecha de registro del presente Folleto, Renta 4 tiene una participacién de 99,99% en Renta 4
Corporate, S.A.

2. “Ajustes por Valoracion” aumenta en 11.868 miles de euros como consecuencia de la revaluacion a
valor razonable de la cartera “Activos financieros disponibles a la venta” fundamentalmente debido a
la revaluacion de BME.

3. La composicion de “Fondos Propios” es la siguiente:

(miles de Euros) 2006 %total 2005 %total Var 06/05

Capital Social ..........oovveeeviriiriicns 16.248 36,95% 16.248 65,78% 0,00%
Prima de emision ........cccccvevvveeevcvieeenen, 213 0,48% 213 0,86% 0,00%
RESEIVAS ..o 10.722 24,39% 6.190 25,06% 73,21%
Resultado del ejercicio .........cccccoeevrennnne 17.094 38,88% 3.842 15,56% 344,92%
Valores Propios........ccccoevvveveneneieinienn -2.486 -5,65% -3.107 -12,58% -19,99%
Otros instrumentos de capital ................. 2.176 4,95% 1.313 5,32% 65,73%
Patrimonio Neto ........cccccoceveveiiiiiene 43.967 100,00% 24.699 100,00% 78,01%

La principal variacion experimentada en los “Fondos Propios” es consecuencia del beneficio del
ejercicio 2006 por importe de 17.094 miles de euros.

Se incrementan las “Reservas” principalmente por la distribucion del resultado del ejercicio 2005.

El epigrafe “Valores Propios” recoge las acciones propias que vendié Renta 4 Servicios de Inversion
S.A. a Cartera de Directivos S.A. (sociedad no perteneciente al grupo pero vinculada al actual
accionista de control de la Sociedad) a 10 euros por accion (5 euros post splif), que a su vez fueron
vendidas a Banco de Madrid S.A., formalizando ésta Gltima con Renta 4 Servicios de Inversion S.A.
un contrato vinculado a un plan de entrega de acciones a 5 afios destinado a la remuneracion de sus
empleados (ver apartado 17.3 de este Documento de Registro). Al existir un compromiso de recompra
de las citadas acciones propias por parte de Renta 4 Servicios de Inversion S.A., el valor de las
acciones se descuenta minorando los fondos propios, registrando asi mismo el correspondiente pasivo
financiero (epigrafe “Préstamos y Pasivos financieros Implicitos™) con Banco de Madrid S.A. Las
acciones objeto de este plan son entregadas a los directivos y empleados por la Sociedad Dominante
del Grupo, que repercutira el coste incurrido a cada Sociedad del Grupo.

El coste estimado del plan se determina como la diferencia entre el importe satisfecho por el empleado
(25% del valor) y el valor razonable estimado de las acciones a entregar, determinandose el coste del
plan por el valor intrinseco de la opcion entregada al empleado. En dicha estimacion se tiene en cuenta
el porcentaje de aceptacion del plan, 59% y 87% para los ejercicios 2005 y 2006, respectivamente,
dado que no todos los beneficiarios ejercen la opcion de compra. Los cambios futuros que se
produzcan tanto en el porcentaje de aceptacion del plan como en el valor intrinseco de la opcién se
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registran integramente en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Al tratarse de acciones no
cotizadas el Grupo ha utilizado una estimacién del valor razonable para las acciones a entregar
correspondientes a los ejercicios 2005 y 2006 de 10 euros por accion (5 euros post split), valor que ha
servido como referencia en otras transacciones realizadas entre partes independientes (empleados y
clientes).

El coste cargado a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de cada ejercicio se abona en el
epigrafe de "Otros instrumentos de capital” del patrimonio neto, en el ejercicio previo a la entrega de
las acciones que se realiza el 15 de enero del ejercicio siguiente.

El coste imputado por las acciones entregadas correspondientes al ejercicio 2006 asciende a 1.439
miles de euros y se ha registrado en el epigrafe de "Gastos de Personal” de la Cuenta de Pérdidas y
ganancias consolidada.

En el momento de la entrega (15 de enero de cada ejercicio) se registra contablemente un incremento
del epigrafe de "Valores Propios", dado que dichos valores sujetos al plan de entrega figuraban con
signo negativo en esta cuenta (621 miles de euros en el ejercicio 2006). Como resultado de este
proceso de entrega y puesta en circulacion de estas acciones se produjo asimismo, en el ejercicio 2006
un incremento del patrimonio neto en la cuenta de "Reservas" de 729 miles de euros, correspondiente
fundamentalmente a la diferencia entre el valor razonable de la accidon (10 euros) y el coste de
adquisicion de los instrumentos de capital propio, registrado en el eprigrafe de "Valores Propios".

4. La partida “Pasivos financieros” incluye los depdsitos de los intermediarios financieros, depdsitos
de la clientela y otros pasivos financieros.

Forma parte del Pasivo Financiero, el “Endeudamiento Financiero Bruto” que comprende
“Prestamos con entidades de crédito”, “Contratos de arrendamiento financiero “y “Deudas por efectos
a pagar por la compra de sociedades dependientes” (ver apartado 10 del presente Documento del
Registro). Dicho endeudamiento ha aumentado con respecto al 2005 en un 11,08% (7.870 miles de
euros).

El resto de variaciones registradas entre 2006 y 2005 en el pasivo financiero, se producen como
consecuencia del incremento de los saldos transitorios de los clientes por operaciones de valores, que
contiene los saldos a la vista de las cuentas de liquidez que los clientes mantienen en R4 SV (se
incrementa un 66,38% (143.839 miles de euros en el ejercicio 2006 frente a 86.453 miles de euros en
el ejercicio 2005). También se explica por el mayor volumen de Cesiones de Deuda Publica,
destacando el correspondiente a la clientela cuya variacion registrada ha sido del 143,71% (ya
comentado anteriormente en la partida “Créditos y Cuentas a Cobrar”) y por el aumento de las
“garantias por operaciones en derivados” que se han incrementado durante el ejercicio 2006 en 10.529
miles de euros, lo que supone una variacién del 206,53% (15.627 miles de euros en el 2006 frente a
5.098 miles de euros en el 2005), motivada por el aumento de la actividad y patrimonio de los clientes.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2006 existen los siguientes compromisos y riesgos contingentes:

Renta 4 presta servicios de administracion y custodia de valores a sus clientes. Los compromisos
asumidos en relacion con terceros a 31 de diciembre de 2006 y 2005, en relacidn con este servicio son
los siguientes:
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o “Administracion y custodia de valores”y “Avales y garantias concedidas”:

(miles de euros) 2006 %total 2005 %total Var06/05

Deposito de titulos (valores de terceros).............. 3.849.207 95,60%  2.186.341 95,05% 76,06%
Anotados a nombre de clientes ..........c..c........ 3.256.592 80,89%  1.674.367 72,79% 94,50%
Anotados en cuentas globales de custodia ....... 592.615 14,72% 511.974 22,26% 15,75%

Participaciones en fondos de inversion de

clientes (cuentas globales) ............ccocevvrineiennne, 173.847 4,32% 111.179 4,83% 56,37%

Garantias depositadas por terceros en otras

entidades por operaciones de crédito al mercado. 3.115 0,08% 2.671 0,12% 16,62%

TOLAl o 4.026.169 100,009  2.300.191 100,00% 75,04%

RIESQOS ..ot 10.173 - 10.122 - 0,50%

Avales y garantias concedidas .........c.cccoovvrernnnen. 10.173 - 10.122 - 0,50%

o El desglose del Depdsito de Titulos por tipo de instrumentos es el siguiente:

(miles de euros) 2006 %os/total 2005 %s/total Var06/05

Instrumentos de capital ..........ccocooeviiiiniicncce, 3.181.470 82,65% 1.602.402 73,29% 98,54%
Instrumentos de deuda ............cocevveverieeiiiiec e, 667.737 17,35% 583.939 26,71% 14,35%
TOTAL . 3.849.207 100,00% 2.186.341 100,00% 76,06%

Bajo el epigrafe “Depdsito de titulos (valores de terceros)” se refleja el valor razonable de las
posiciones (valores y participaciones en 11Cs) de los clientes, anotadas a nombre de clientes y en
cuentas globales de custodia (cuentas 6mnibus, cuya apertura se realiza con la finalidad de
abaratar costes y simplificar la operativa en el a&mbito internacional). Los titulos valores
registrados en estas cuentas globales de custodia, al estar anotados en cuentas especificamente
denominadas de clientes y haber sido estos informados de su utilizacion, seran activos restringidos
para los clientes del Grupo y no llegarian a formar parte de los activos con los que el Grupo
debiera atender sus pasivos 0 compromisos en caso de situacion concursal de Renta 4. No
obstante, estos activos quedan expuestos al riesgo de la contraparte del custodio global, aunque las
contrapartes son grupos financieros internacionales de primera linea, sujetas a la normativa de la
Unién Europea o E.E.U.U. (Goldman Sachs, Merrill Lynch y BNP Paribas). Sin perjuicio de ello,
habria que estudiar desde un punto de vista legal, para cada caso concreto, como podria afectar al
tratamiento de estas cuentas, la normativa aplicable al custodio global en supuesto de insolvencia
de dicho custodio.
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20.2.2 Cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas del ejercicio anual terminado al 31 de
diciembre de 2006 y 2005 bajo criterios NI1F

CUENTA PERDIDAS Y GANANCIAS Var.
(miles de euros) 2006 % Ingresos 2005 % Ingresos 06/05
INQIESOS ...t 55.531 100,00% 40.951 100,00%  35,60%
Comisiones percibidas...........ccooevereirinieniiieneee 42.927 77,30% 30.457 74,37% 40,94%
Intereses y rendimientos asimilados.............cc.cceereenene 9.963 17,94% 6.551 16,00% 52,08%
Rendimientos de instrumentos de capital .................... 2.641 4,76% 3.943 9,63%  -33,02%
GASTOS ...ttt -17.474 -31,47% -12.476 -30,47%  40,06%
COoMISIONES PAJATAS .....ccvevvrvereieierieieesre s -9.573 -17,24% -6.487 -15,84%  47,57%
Intereses y cargas asimiladas............cccooevereiinicncienne -7.901 -14,23% -5.989 -14,62% 31,93%
Resultado de operaciones financieras (Neto)............ 889 1,60% 651 1,59% 36,56%
Diferencias de cambio (Net0).........cccovevvienerieriennnnns 340 0,61% 136 0,33% 150,00%
Gastos de Personal............ccocvveveieieniniene e -14.771 -26,60% -11.791 -28,79% 25,27%
Otros gastos generales de administracion ................ -10.850 -19,54% -7.821 -19,10%  38,73%
AMOTTIZACIONES .....vviiiieieeeeiie ettt -1.649 -2,97% -1.666 -4,07% -1,02%
MARGEN ORDINARIO ......ccccoiiiiiiiiieceen 12.016 21,64% 7.984 19,50%  50,50%
Resultados por ventas de activos financieros

disponibles parala venta ..........ccocooevviiiieniiencic, 16.752 30,17% - - -
Pérdidas por deterioro de activos (Neto) ...........cccee.... -1.749 -3,15% -937 -2,29% 86,66%
Dotaciones a ProViSioNeS..........cceoevererereeesesieseeeanens -457 -0,82% -955 -2,33%  -52,15%
Otras PErdidas .........ecevrveerererieereseese e -1.530 -2,76% -313 -0,76%  388,82%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS ............... 25.032 45,08% 5.779 14,11% 333,15%
Impuesto sobre beneficios ..........ccccvevveiiiivienieicienn, -7.834 -14,11% -1.901 -4,64%  312,10%
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO .. 17.198 30,97% 3.878 9,47%  343,48%
Resultado atribuido a la minoria ...........c.cccceeeeeenen. 104 0,19% 36 0,09% 188,89%
RESULTADO ATRIBUIDO A LOS

ACCIONISTAS DE LA DOMINANTE.......ccoovenee. 17.094 30,78% 3.842 9,38% 344,92%

Comentario de variaciones significativas de la Cuentas de Pérdidas y Ganancias consolidadas
bajo NIIF (2006-2005)

El resultado neto del ejercicio 2006 ha ascendido a 17.198 miles de euros, frente a 3.878 miles de
euros en 2005. Si consideramos el resultado ordinario, es decir, excluyendo resultados extraordinarios,
dotaciones y la venta de acciones de BME, el resultado ordinario en el gjercicio 2006 seria de 12.016
miles de euros, frente a 7.984 miles de euros en el ejercicio 2005, lo que representa un 50,50% mas
que en el afio 2005. Esta mejora en los resultados ordinarios, se ha producido como consecuencia del
incremento de los volimenes intermediados y gestionados.

1. Durante el ejercicio 2006 se produjo un fuerte incremento de las “comisiones percibidas™ (el 41%
respecto al afio anterior), consecuencia del aumento de los volimenes intermediados por el Grupo y
por el crecimiento del patrimonio gestionado, aspectos que tienen una incidencia directa en la partida
de ingresos por comisiones.
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Las “comisiones pagadas” (que comprende las cesiones de comisiones a representantes y red de
terceros que canalizan las 6rdenes de Renta 4 y los pagos por cuotas de pertenencia a mercados
secundarios organizados (Bolsas), han experimentado una variacion en términos relativos mas
significativa que el incremento de las comisiones percibidas (incremento de un 47,57% frente a un
40,94% de variacion de las comisiones percibidas). Esto se debe a que ademas de incrementarse el
patrimonio gestionado y la operativa de la red de terceros, se ha producido un incremento en los
volimenes intermediados en los mercados internacionales, que tienen una tarifa mas elevada que el
resto de los mercados al tener asociada la comision de los operadores internacionales. EI importe de
las comisiones percibidas menos las pagadas a terceros (efecto neto en comisiones), se ha incremento
en 2006 respecto a 2005 un 39,15%.

El detalle de las comisiones percibidas y pagadas se expone a continuacion:

% sobre % sobre

(miles de euros) 2006 total 2005 total 06/05

Comisiones por tramitacion y ejecucion de ordenes............. 25.490 59,38% 17.686 58,07% 44,13%
Comision por comercializacion de IIC de terceros............... 1.074 2,51% 559 1,84% 92,13%
Comision por gestion de 1.1.C. y fondos de pensiones.......... 10.213 23,79% 7.999 26,26% 27,68%
Comisiones por gestion de Carteras...........oeeereerereerereereeeene 1.597 3,72% 1.266 4,16% 26,15%
Comisiones de aseguramiento y colocacion ................c....... 523 1,22% - - -
Comisiones depositaria y custodia ............ccecevvevveiiennenns 1.879 4,38% 1.709 5,61% 9,95%
Otras COMISIONES.........vuivieieriiienieriiseisss s 2.151 5,01% 1.238 4,06% 73,75%
Total comisiones percibidas...........c.ccovevvrvinicinnnns 42.927 100% 30.457 100% 40,94%
COMISIONES PAgAdaS ........cccververieieieiise e 9.573 22,30% 6.487 21,30% 47,57%
COMISIONES NELAS ......vveeieiieeciee e, 33.354 77,70% 23.970 78,70% 39,15%

2. Adicionalmente, la subida de tipos de interés durante 2006, junto con las mayores disponibilidades
liquidas, mejor6 el margen financiero por intereses.

% sobre

int. % sobre Var.

MARGEN INTERESES (miles de euros) 2006 perc.* 2005 int. perc.* 06/05
Intereses de deuda pUBIICa..........cocvrerirnnieerrceenes 7.780 78,09% 4.503 68,74% 72, 77%
INgresos Por OtroS INErESES ........ccvreeeererereenerereeaeenereneens 2.183 21,91% 2.048 31,26% 6,59%
Intereses y rendimientos asimilados percibidos............ 9.963 100% 6.551 100% 52,08%
Intereses de los pasivos con intermediarios financieros.... 1.985 19,92% 2.353 35,92% -15,64%
Intereses de Deuda PUblica (CESIONES)........c.vveverrvreerereenenns 5.165 51,84% 3.520 53,73% 46,73%
OtrOS INTEIESES ....vvveieeecte ettt st 751 7,54% 116 1,77% 547,41%
Intereses y cargas asimiladas satisfechas....................... 7.901 79,30% 5.989 91,42% 31,93%
NETO INTEFESES. ...vevieeiietce e 2.062 20,69% 562 8,58% 266,90%

* Intereses y rendimientos asimilados percibidos.

“Intereses de Deuda Publica” recoge los ingresos obtenidos por los activos monetarios adquiridos en
firme y las adquisiciones temporales de activos. Como se explica anteriormente parte de estas
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adquisiciones se ceden a intermediarios financieros y particulares, por lo que la contrapartida también
se refleja en la cuenta de pérdidas y ganancias en “intereses Deuda Publica (cesiones)”.

“Ingresos por Otros intereses” estd compuesto por los ingresos obtenidos de intermediarios
financieros, procedentes de las cuentas corrientes que mantiene la entidad y por intereses cargados a
los clientes por su posicién deudora en las cuentas de la sociedad.

“Intereses de los pasivos con intermediarios financieros” comprende los intereses devengados
durante el ejercicio por los préstamos bancarios y el contrato de arrendamiento financiero. La subida
experimentada se debe al incremento del saldo y tipos de interés.

3. El “resultado de operaciones financieros (neto)” ha sido de 889 miles de euros en 2006; 302 miles
de euros en renta fija, 13 miles de euros en derivados y 574 miles de euros en acciones. Asimismo, en
2005 ascendid a 651 miles de euros; 118 miles de euros en renta fija, 210 miles de euros en derivados
y 323 miles de euros en acciones, lo que ha supuesto un incremento de un 36,56%.

4. Como consecuencia del incremento de actividad se ha producido un aumento de “Otros Gastos
generales de administracion”. Dentro de este epigrafe, el factor que ha tenido una mayor importancia
en el incremento ha sido la implantacion del Plan de Continuidad (descrito en el apartado 6.1.1.6.€) del
Documento de Registro). El gasto correspondiente a marketing y publicidad aumenta en un 51,82%
debido a las necesidades de expansién del negocio.

La composicidn de las distintas partidas de gastos generales es la siguiente:

GASTOS GENERALES (miles de euros) 2006 %os/total 2005 %os/total 82%5

Marketing y publicidad ...........cccoovviiniiiiiiiee, 1.207 11,12% 795 10,16% 51,82%
Arrendamiento de 10CalesS..........cccevcveeieiie e 1.188 10,95% 817 10,45% 45,41%
Informética, tecnologia y telecomunicaciones...................... 2.604 24,00% 2.358 30,15% 10,43%
ORr0S QASLOS....c.vevieiiireete sttt 5.851 53,93% 3.851 49,24% 51,93%
TOtAl o 10.850 100,00% 7.821 100,00% 38,73%

En “Otros Gastos” se incluye principalmente los gastos por servicios de profesionales independientes,
gastos de representacion, desplazamiento, material de oficina, correos y otros. Adicionalmente, este
epigrafe recoge el gasto incurrido por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de
Inversiones por Renta 4 S.V. S.A., en los ejercicios 2006 y 2005, por importe de 349 y 338 miles de
euros, respectivamente, de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto,
sobre sistemas de indemnizacion a los inversores, modificado por la Ley 53/2002, de 30 de diciembre,
de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social.

5. La partida de *“gastos de personal” se incrementa un 25,27% con respecto al afio anterior.

Destaca el epigrafe “Sueldos y gratificaciones al personal activo”, que varia un 31,12% debido al
incremento de la plantilla derivado de la expansion de la red comercial, el reforzamiento de las
sucursales, asi como la creacion de nuevos departamentos en los servicios centrales, como el
departamento de Gestién Patrimonial y adaptacion de estos a la implantacion de la MiFID. Asimismo,
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se incluye la estimacién del gasto correspondiente a la retribucion variable del ejercicio 2006 y 2005
por importe de 1.387 y 375 miles de euros, respectivamente.

Dentro de esta partida de “gastos de personal”, estan incluidas las “Remuneraciones basadas en
instrumentos de capital”, donde el Grupo reconoce como gasto de personal en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, el coste del plan de entrega de acciones comentado anteriormente durante el
periodo de devengo, gque se considera el comprendido entre la fecha de otorgamiento del plan (1 de
enero de 2005) y cada fecha de entrega.

El coste imputado por las acciones entregadas correspondientes a los ejercicios 2006 y 2005 asciende
a 1.439y 1.313 miles de euros, respectivamente.

6. En “Resultados por Ventas de activos financieros disponibles para la venta* destaca el resultado
correspondiente al ejercicio 2006 por importe de 16.752 miles de euros ya que durante dicho ejercicio
se produjo la venta de 636.364 acciones de BME, habiendo generado un resultado de 16.560 miles de
euros, sin considerar el efecto fiscal.

7. El detalle de las “Pérdidas por deterioro de activos (neto)” es el siguiente:

PERDIDA POR DETERIORO DE %s/ %s/ Var06/
ACTIVOS (NETO) (miles de euros) 2006 total 2005 total 05
Provisiones por crédito a la clientela..................... -213 -12,18% -63 -6,72% 238,10%
DOtaCiONeS.......cveeeieie e 2.133 121,96% 1.384 147,71% 54,12%
ReCcUperaciones...........ccooeeereeeiencnennens -2.346 -134,13% -1.447 -154,43% 62,13%
Activos financieros disponibles para la venta ....... 1.462 83,59% - - -
Fondo de COMErCIO.......cccovvveeiirinirieeccs 500 28,59% 1.000 106,72% -50,00%
TOtal o 1.749 100,00% 937 100,00% 86,66%

La pérdidas registradas por deterioro de “fondo de comercio” por importe de 500 miles de euros en el
egjercicio 2006 y de 1.000 miles de euros en el ejercicio 2005 se deben al deterioro causado en los
fondos de comercio de Renta 4 Burgos, S.A., Renta 4 Aragon S.A. y Renta 4 Huesca S.L, dado que el
valor recuperable de estos negocios ha sido estimado inferior a su valor en los libros.

Las pérdidas por importe de 1.462 miles de euros corresponden a pérdidas consideradas irreversibles
en inversiones realizas en 1IC y acciones que estaban clasificadas en el Balance como “Activos
Financieros Disponibles a la Venta”.

En “Provisiones por crédito a la clientela” el Grupo provisiona los importes que estima por
insolvencias de clientes, registrandose su correccion en funcidn de la recuperacion del cobro.

8. El detalle de las partidas en los ejercicios 2006 y 2005 de “Otras pérdidas” es el siguiente:

OTRAS PERDIDAS (miles de euros) 2006 2005

Pérdidas por venta de activo material.............cccoveieiiiiiienieneieee 1 -
Pérdidas por venta de partiCipaCiones ............ccoceverereresieienesesereeeeeenns 22 -
OLr0OS CONCEPLOS ....c.veervieieitieieesieeiee et e et sb e et b s ieesbeeseesbe s e sresneens 1.507 313
TOLAD e 1.530 313
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En “Otros Conceptos” del ejercicio 2006 se recoge principalmente el importe satisfecho a dos
herederos de un antiguo posible accionista con el que existia un compromiso de participacion en el
capital de Renta 4 Bilbao S.A., y que nunca llegd a materializarse. Para dejar sin efecto el citado
compromiso, se acordo el pago de 1.152 miles de euros en concepto de compensacion indemnizatoria.

9. En el epigrafe “Dotaciones a Provisiones” destacan las provisiones que Renta 4 ha tenido que dotar
desde el ejercicio 2004 para hacer frente a las posibles contingencias de un antiguo representante de
Renta 4. Durante el ejercicio 2006 y 2005 se dotaron 107 y 955 miles de euros adicionales, necesarios
para resolver el proceso, habiéndose aplicado 95 y 955 miles de euros en los ejercicios 2006 y 2005,
respectivamente, para pagos efectuados en cada ejercicio. Adicionalmente, durante el ejercicio 2006 se
ha dotado una provision por importe de 350 miles de euros para hacer frente a las posibles
contingencias derivadas de un litigio propio de la actividad de Renta 4 SV, S.A.

10. El resultado de la “Cartera de Negociacion™ ha sido de 889 miles de euros (302 miles de euros en
renta fija, 574 miles de euros en acciones cotizadas nacionales e internacionales, 13 miles de euros en
derivados) durante el ejercicio 2006, frente a 651 miles de euros durante el mismo periodo del afio
anterior (118 miles de euros en renta fija, 323 miles de euros en acciones cotizadas nacionales e
internacionales, y 210 miles de euros en derivados).
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20.2.3. Estados de flujos de efectivo consolidados a 31 de diciembre de 2006 y 2005 bajo criterios
NIIF

(segun NIIF y miles de euros) 2006 2005 Var. 06/05

Resultados antes de impuestos 25.032 5.779 333,15%
AJUSEES Al FESUITATO ... -12.014 2.473 -585,81%
Amortizaciones de activos materiales e intangibles ............ccoceveieiiieiiiincicicccee 1.649 1.666 -1,02%
Resultado por venta de activos financieros disponibles para laventa............c..cccuo.... -16.752 - -
VariaCion de PrOVISIONES .........ceviueriririeieiereetei sttt sttt sb et bene e s sesnenea 457 955 -52,15%
Perdidas por deterioro del fondo de comercio 500 1.000 -50,00%
Perdidas por deterioro activos financieros disponibles para la venta.............c.ccccccee.. 1.462 - -
INGresos POr diVIAENTOS .......c..oviiiiieieiee et sae -2.641 -3.943 -33,02%
GASTOS TINANCIEIOS ...ttt ettt e e ettt e e sttt e st et e s st e e s st e s e sbaeessabaeesabbeessrenas 1.872 1.482 26,32%
Gastos de personal (planes de entrega de aCCIONES) .......ccvvvrverierieriiieiesesieieeee e 1.439 1.313 9,60%
Variacion del capital circulante 59.278 5.655  948,24%
Créditos Y CUBNEAS @ CODTAT ....o.veviiiicieie e -10.518 -8.128 29,40%
Otros activos Y PASIVOS (NET0) .....eiuireirieeiieieriesie et -128 141 -
Cartera de NegoCiaCion (NETO).......cvciieieriirieieie ettt e -3.389 10.605 -131,96%
PasivVoSs fINANCIEIOS COMTIENTES .......vveiirieeieteieeeeiee s etee e sttt e s et e e s ebeeessr e e e s sabe e e sbeeesareeeesas 71.312 4123 1.629,61%
ACEIVOS Y PASIVOS FISCAIES........ceiviiiiieicice s 2.001 -1.086 -
Otros flujos de efectivo de actividades de explotacion...........cccoceevvveiiiicicricnenenn, -6.415 -1.474  335,21%
Impuesto sobre benefiCios PAJATOD. ........cveiriririe e -6.415 -1.474  335.21%
TESORERIA PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION ........ 65.881 12.433  429,89%
Pagos por compras de activos materiales e intangibles ...........ccccooviviiiieiiiiciene -2.262 -1.952 15,88%
Pagos por adquisicion de Sociedades dependientes ..........ccooerveieienirienenienieese e -5.307 - -
Pagos por compras de activos financieros disponibles para la venta.............cccccuevnee. -17.893 -1.796  896,27%
Cobros por venta de sociedades dependientes.........ccoeveeriererieneieiine e 232 - -
Créditos y cuentas a cobrar a largo plazo ..........cceverveiiieiinsenceer e -739 822  -189,90%
Cobros por venta de activos financieros disponibles para la venta 20.065 7.054  184,45%
Cobros POr QIVIAENAOS .....c.eiviieieiieiisie et 2.641 3.943 -33,02%
TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE INVERSION...................... -3.263 8.071 -140,43%
Pagos a accionistas por reduccion de capital.............cccovveveriericiiiieieieseee e - -3.250 -
Costes de transaccion por emision de aCCIONES ..........cccvrvrueireeerieerineesiee e - - -
Cobros por nuevos préstamos bancarios 22.500 23.000 -2,17%
Pagos por préstamos DANCATIOS. .........vcerireirieieeres e -16.305 -12.694 28,45%
Pagos por arrendamientos fINANCIEIOS .........cccvieierieieiiiice e -1.375 -1.499 -8,27%
PASIVOS FISCAIES ..ottt et e et e e s st bt e s st e e e s sbeeesebeeessbeeenas -308 544  -156,62%
Pag0 POF INEEIESES ....vveveiveitiiieeie ettt ettt st be et e bt a et neebeebe e e -1.872 -1.482 26,32%
Operaciones con acciones propias 726 - -
TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION. .............. 3.366 4619 -27,13%
CAMBIO NETO EN LA SITUACION DE TESORERIA.........ccoocovevreerinrerrnrenen 65.984 25.123  162,64%
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(segun NIIF y miles de euros) 2006 2005 06/05

Tesoreria y otros activos equivalentes al inicio del jercicio.........c.c.ccovvuruenins 95.131 70.008 35,89%
Tesoreria y otros activos equivalentes al cierre del €Jercicio.........c..c.cccvvruennne 161.115 95.131 69,36%
Variacion neta en efectivo y equivalentes al efectivo..........c.ccoevevreiiniene 65.984 25.123 162,64%

Comentario de variaciones significativas del estado de flujos de efectivo consolidados bajo NI1F
(2006-2005)

Los principales movimientos de flujos de efectivo consolidados durante el ejercicio 2006 han sido las
siguientes:

- Variacion de la tesoreria proveniente de las actividades de explotacion, derivada principalmente
de los resultados obtenidos antes de impuestos de 25.032 miles de euros, la disminucion de los
pasivos financieros corrientes (-71.312 miles de euros) y el resultado por venta de Activos
Financieros Disponibles para la Venta por 16.752 miles de euros (principalmente BME).

- En cuanto a la tesoreria utilizada en actividades de inversion, las variaciones mas importantes se
han producido como consecuencia de la adquisicion de Gesdinco Gestion SGIIC, S.A. y Padinco
Patrimonios SGC, S.A. (+5.307 miles de euros), asi como por el movimiento de la participacion
en BME (+2.172 miles de euros).

- Asimismo, la variacion de la tesoreria utilizada en actividades de financiacion por importe de
3.366 miles de euros viene motivada fundamentalmente por la diferencia entre la financiacion
obtenida y la amortizacion efectuada (+2.948 miles de euros).

Los principales movimientos de flujos de efectivo consolidados durante el ejercicio 2005 han sido las
siguientes:

- Variacion de la tesoreria proveniente de las actividades de explotacion, derivada principalmente
de los resultados obtenidos antes de impuestos de 5.779 miles de euros, la disminucién de la
cartera de negociacién (+10.605 miles de euros) y del aumento de créditos y cuentas a cobrar (-
8.128 miles de euros).

- En relacién con la tesoreria utilizada en actividades de inversion destaca el cobro de dividendos
de BME por importe de 3.943 miles de euros y la variacion de la participacion en “Activos
financieros disponibles a la venta” (-5.258 miles de euros).

- Respecto a la variacion de la tesoreria utilizada en actividades de financiacion por importe de
4.619 miles de euros, la misma esta motivada por la diferencia entre la financiacion obtenida y la
amortizacion efectuada (+7.325 miles de euros) y la devolucién de aportaciones efectuadas a los
socios por la reduccion del valor nominal de las acciones de Renta 4 Servicios de inversion, S.A.
por importe de (-3.250 miles euros).
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20.2.4  Estados de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2006 y 31 de

diciembre de 2005
Ajustes Otros Intereses de

Prima de por Resultado Valores instrumentos de socios  Patrimonio
(miles de euros) Capital Social emision Reservas valoracion del ejercicio Propios capital Total externos  neto total
Saldo al 1 de enero de 2006.............ccccvriveniniircciennn. 16.248 213 6.190 9.006 3.842 -3.107 1.313 33.705 976 34.681
Reevaluacion activos financieros disponibles para la venta - - - 11.868 - - - 11.868 - 11.868
Total ingresos reconocidos en el patrimonio neto........ - - - 11.868 - - - 11.868 - 11.868
Resultado neto del ejercicio 2006.............cccovverirveennnene. - - - - 17.094 - - 17.094 104 17.198
Total ingresos reconocidos en el periodo...................... - - - 11.868 17.094 - - 28.962 104 29.066
Distribucién del resultado del ejercicio anterior - - 3.842 - -3.842 - - - - -
Operaciones con instrumentos de capital propio.............. - - 729 - - 621 -576 774 - 774
Remuneraciones basadas en instrumentos de capital........ - - - - - - 1.439 1.439 - 1.439
Otros MOVIMIENTOS .......cvevirviriiireesreeree e - - -39 - - - - -39 -1 -40
Total distribucion de resultados y transacciones con
ACCIONISTAS ...vvviveeeieieie et - - 4.532 - -3.842 621 863 2.174 -1 2.173

Saldo al 31 de diciembre de 2006 16.248 213 10.722 20.874 17.094 -2.486 2.176 64.841 1.079 65.920
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Ajustes Otros

Capital Primade por Resultado  Valores instrumentos de Intereses de Patrimonio
(miles de euros) Social emision Reservas valoracion del ejercicio Propios capital Total socios externos neto total
Saldo al 1 de enero de 2005..........ccoovveenierineeniennee 19.498 213 5.795 8.810 556 -3.107 - 31.765 1.452 33.217
Reevaluacion activos financieros disponibles para la venta - - - 196 - - - 196 - 196
Total ingresos reconocidos en el patrimonio neto ....... - - - 196 - - - 196 - 196
Resultado neto del ejercicio 2005.............c......... - - - - 3.842 - - 3.842 36 3.878
Total ingresos reconocidos en el periodo - - - 196 3.842 - - 4.038 36 4.074
Reduccion de capital ... -3.250 - 556 - -556 - - -3.250 - -3.250
Salidas del perimetro de consolidacion ..............c.ccevevnne. - - - - - - - -512 -512
Remuneraciones basadas en instrumentos de capital........ - - - - - - 1.313 1.313 - 1.313
OtroS MOVIMIENTOS ......c.eiveieiriiieieieie e - - -161 - - - - -161 - -161
Total distribucion de resultados y transacciones con
ACCIONISTAS ...t -3.250 - 395 - -556 - 1.313 -2.098 -512 -2.610
Saldo al 31 de diciembre de 2005 ........c..cccoovrervrenrneen. 16.248 213 6.190 9.006 3.842 -3.107 1.313 33.705 976 34.681
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Variaciones en el Patrimonio Neto Consolidado correspondiente a 2006

Las principales variaciones se han producido por la revalorizacion de la cartera disponible para la
venta, por importe de 11.868 miles de euros, por el resultado obtenido en el ejercicio 2006 por importe
de 17.094 miles de euros y por las remuneraciones basadas en instrumentos de capital por importe de
1.439 miles de euros (ver apartado 20.2.2 anterior en lo relativo a gastos de personal).

Variaciones en el Patrimonio Neto Consolidado correspondiente a 2005

Las principales variaciones se han producido por la reduccion de capital social mediante devolucion de
aportaciones, por importe de 3.250 miles de euros y en la partida de otros instrumentos de capital, por
las remuneraciones basadas en instrumentos de capital por importe de 1.313 miles de euros (ver
apartado 20.2.2 anterior en lo relativo a gastos de personal).
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20.3 Cuentas Anuales consolidadas de Renta 4 a 31 de diciembre de 2005 y 2004 conforme a la
Circular 1/1993 de la CNMV

20.3.1 Balances consolidados de situacion

Var.
ACTIVO (miles de euros) 2005 % Activo 2004 % Activo 05/04
INMOVILIZADO .....ocoviviiiieises e 25.995 6,88% 26.626 7,25% -2,37%
Inmovilizado material 25.670 6,79% 26.163 7,12% -1,88%
Inmovilizado inmaterial y ficticio 325 0,09% 463 0,13% -29,81%
FONDO COMERCIO DE CONSOLIDACION ... 3.644 0,96% 5.536 1,51% -34,18%
Sociedades consolidadas por integracion global ........
CARTERA PERMANENTE .....ccooeieviiireesienenn 7.983 2,11% 7.346 2,00% 8,67%
Participacion en sociedades puestas en equivalencia.. 26 0,01% 27 0,01% -3,70%
Otr0OS VAIOTES ..ottt e s e 7.957 2,11% 7.319 1,99% 8,72%
INVERSIONES DUDOSAS, MOROSAS O EN
LITIGIO ..ot 3.562 0,94% 3.104 0,84% 14,76%
Inversiones dudosas, morosas o en litigio .... 9.465 2,50% 11.475 3,12% -17,52%
Provision para insolVencias...........ccceevevvieierienieiannas -5.903 -1,56% -8.371 -2,28% -29,48%
CARTERA DE NEGOCIACION ........ccccoveerrnnan, 213.795 56,58% 220.463 60,00% -3,02%
Acciones y participaciones..........ccoceeeveeerereneieeneans 2.978 0,79% 7.933 2,16% -62,46%
Valores de renta fija ........cccoevveveneiiicieieceseee 210.874 55,80% 212.548 57,85% -0,79%
Provision por valoracion ..........c.ccceoeveevreienneicnnennns -57 -0,02% -18 0,00% 216,67%
CREDITO APARTICULARES ......cccocovevererrnran, 18.382 4,86% 16.515 4,50% 11,30%
Crédito por operaciones de valores ...........cc.cccevenane. 6.990 1,85% 8.222 2,24% -14,98%
OLroS CrEdIt0S . .c.vevvveeeeeie e 11.392 3,01% 8.293 2,26% 37,37%
INTERMEDIARIOS FINANCIEROS................... 98.316 26,02% 79.494 21,64% 23,68%
TESORERIA ..o 309 0,08% 550 0,15% -43,82%
CUENTAS DE PERIODIFICACION Y OTRAS.. 5.907 1,56% 7.774 2,12% -24,02%
Cuentas de periodificacion ..........c.ccoveevreerieniernnnnn 873 0,23% 1.513 0,41% -42,30%
Cuentas compensadoras de pasivos...........cccceveveneane. 1.985 0,53% 2.430 0,66% -18,31%
OLras CUBNTAS .......cvvviiieei it seirrre e eeirre e e e e eanns 3.049 0,81% 3.831 1,04% -20,41%
TOTAL ACTIVO ...ttt 377.893 100,00% 367.408 100,00% 2,85%

Var

CUENTAS DE ORDEN, RIESGO Y COMPROMISO 2005 %sl/total 2004  %os/total  05/04
Cuentas de riesgo y compromiso 24.267 0,96% 19.249 0,97%  26,07%
Otras cuentas de orden ...........ccceeevvveeeivneenne 2.501.141 99,04% 1.968.314 99,03% 27,07%
TOLAL o 2.525.408 100,00% 1.987.563 100,00% 27,06%
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Var.
PASIVO (miles de euros) 2005 % Pasivo 2004 % Pasivo 05/04
CAPITAL oot 16.248 4,30% 19.498 5,31% -16,67%
RESERVAS ...t ssessseenenen 24.713 6,54% 2.834 0,77% 772,02%
ReSErVa [8gal.......ccviviviiiiiieiiire e 883 0,23% 872 0,24% 1,26%
Prima de emision de acCiones ..........ccoceeevveveeevreenenne, 213 0,06% 213 0,06% -
(O] 1 = S I RV 23.617 6,25% 1.749 0,48% 1.250,31%
RESERVAS EN SOC. CONSOLIDADAS............. -17.080 -4,52% 4.988 1,36% -442,42%
Sociedades consolidadas por integracion global ........ -17.092 -4,52% 4,954 1,35% -445,01%
Sociedades puestas en equivalencia ...........c.ccoceeeene. 12 0,00% 34 0,01% -64,71%
INTERESES DE SOCIOS EXTERNOS ............... 976 0,26% 1.452 0,40% -32,78%
DIFERENCIA NEGATIVA CONSOLIDACION
Sociedades consolidadas por integracion global ........ 2.821 0,75% 2.915 0,79% -3,22%
FONDOS ESPECIALES GENERICOS ................ - - 600 0,16% -
RESU LTADO§ ATRIBUIDOS AL GRUPO.......... 4.017 1,06% 556 0,15% 622,48%
FINANCIACION INTERMEDIARIOS
FINANCIEROS. ..ot 237.969 62,97% 229.348 62,42% 3,76%
FINANCIACION DE PARTICULARES .............. 100.400 26,57% 99.382 27,05% 1,02%
DEPOSITOS EN GARANTIA ..o, 2.741 0,73% 698 0,19% 292,69%
OPCIONES EMITIDAS. ..ot 1 0,00% - - -
CUENTAS DE PERIODIFICACION Y OTRAS.. 5.087 1,35% 5.137 1,40% -0,97%
Cuentas de periodificacion ............ccceveeerreriieiennenn 2.012 0,53% 585 0,16% 243,93%
Otras 0bligaciones..........ccvevvererieieienise s 3.017 0,80% 4,172 1,14% -27,68%
Cuentas compensadoras de activos .........c.cccceeveviene, - - 282 0,08% -
(O] 1 = o =] ] v L 58 0,02% 98 0,03% -40,82%
TOTAL PASIVO. ..ot 377.893  100,00% 367.408  100,00% 2,85%

Comentario de variaciones significativas del balance consolidado (2005-2004)

Las principales variaciones del Activo durante el ejercicio 2005, con respecto a 2004, asi como la
descripcién de los principales conceptos registrados en el mismo son los siguientes:

1. El incremento en el “fondo de comercio” relativo al ejercicio 2004 se debe a la operacién de canje
de acciones de Renta 4 Servicios de Inversion, S.A., por acciones de diversas sociedades agentes
(Renta 4 Burgos S.A., Renta 4 Aragén S.A. y Renta 4 Huesca S.A.), que se realiz6 con el objeto de
obtener el 100% de la participacion de las mismas, en el marco de integracion de la red comercial y
que gener6 un fondo de comercio de 5.573 miles de euros. Durante el afio 2005, se ve sensiblemente
reducido como consecuencia de la aceleracién en el ritmo de amortizacion, para adecuarlo a la
prevision de generacion de ingresos para el Grupo.

2. A 31 de diciembre de 2004 y 2005 bajo Circular 1/1993, las acciones de BME se reflejan por su
precio de adquisicion en el epigrafe “Cartera permanente y otros valores”. A 31 de diciembre de
2004 el grupo tenia 1.667.644 acciones con un coste de adquisicion de 6.196 miles de euros, que
representaban el 1,99% de su capital social y a 31 de diciembre de 2005 tenia 1.704.300 acciones, con
un coste de adquisicion de 6.677 miles de euros, que representaban el 2,038% de su capital social.
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Durante los ejercicios 2004 y 2005 percibi6 dividendos de BME por importe de 1.937 miles de euros y
3.943 miles de euros respectivamente.

3. En cuanto a la “Cartera de negociacion” bajo Circular 1/1993, las compras y ventas de activos
monetarios realizadas en firme, se contabilizan por el efectivo. Las adquisiciones o cesiones
temporales de activos monetarios se contabilizan por el efectivo (210.874 miles de euros en el
egjercicio 2005 frente a 212.548 miles de euros en el 2004). La diferencia entre este importe y el
efectivo de reventa o recompra se periodifica durante la vida de la operacion. En este epigrafe se
reflejan fundamentalmente las adquisiciones temporales de activos, titulos de renta variable y
participaciones en IICs.

Bajo Circular 1/1993 las Adquisiciones Temporales de Activos, se encuentran recogidas en este
epigrafe, y bajo NIIF estan incluidos en “Depdsitos en intermediarios financieros”

El resultado de la cartera de negociacion ha sido de 275 miles de euros en el ejercicio 2005 y 481
miles de euros en el ejercicio 2004

4. En “crédito a particulares” se produce un incremento significativo de un 37,37% en “otros
créditos” con respecto al ejercicio 2004, ya que durante el afio 2005 se formalizaron préstamos al
personal para la compra de acciones propias por importe de 3.194 miles de euros.

5. “Cuentas de periodificacion” esta compuesta principalmente por corretajes pendiente de cobro, y
gastos pagados no devengados.

6. “Cuentas compensadoras de pasivos” recoge principalmente los gastos por intereses diferidos del
Contrato de arrendamiento financiero que bajo NIIF aparece directamente en el pasivo.

7. “Tesoreria” bajo Circular 1/1993 los depositos a la vista se integran dentro del epigrafe “Dep6sitos
de intermediarios financieros” y bajo NIIF estan incluidos en “Efectivo y equivalentes de efectivo” de
ahi se explica la diferencia de importes.

Las principales variaciones del Pasivo durante el ejercicio 2005 con respecto a 2004, asi como la
descripcién de los principales conceptos registrados en el mismo son los siguientes:

1. El detalle de “fondos propios™ durante los ejercicios 2005 y 2004 ha sido el siguiente:

% % Var
FONDOS PROPIQOS (miles de euros) 2005 total 2004 total 05/04
CAPILAL ..o 16.248 58,24% 19.498 69,95%  -16,67%
Prima de emiSiON........cocvierriirineireeneeene e 213 0,76% 213 0,76% 0,00%
RESENVA IBGA ... s 883 3,17% 872 3,13% 1,26%
ORTS TESEIVAS ....evvueeereerereeeeseeseseeseteesetsese s sessssssssssssssessssnssenns 23.617 84,65% 1.749 6,27% 1.250,31%
Reservas Soc. consolidadas Integracién global........................ -17.092 -61,27% 4,954 17,77% -445,01
Reservas Soc. consolidadas Puesta equivalencia..................... 12 0.04% 34 0,12% -64,71%
Resultado del JErCICIO ..o s 4.017 14,40% 556 1,99%  622,48%
TOMAD ot 27.898  100,00% 27.876  100,00% 0,08%
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Durante el ejercicio 2005 se efectué una reduccidn de capital con devolucion de aportaciones por
importe de 3.250 miles de euros, mediante la reduccién del valor nominal de las acciones en 0,20
euros por accion, pasando el valor nominal de la accion de 1,20 euros a 1,00 euro.

Las principales variaciones en la reservas se produjeron como consecuencia de la distribucion del
dividendo de R4 SV por importe de 18.283 miles de euros, con cargo a sus reservas en la que fue
beneficiaria Renta 4. La distribucién de este dividendo con cargo a reservas de R4 SV supuso una
disminucién en el balance consolidado en la partida de reservas en sociedades consolidadas por
integracion global y aumento del epigrafe de otras reservas.

En el ejercicio 2004 se efectud una operacion de canje de acciones de Renta 4 Burgos, S.A., Renta 4
Aragén, S.A. y Renta 4 Huesca, S.A. que gener6 un fondo de comercio de 5.573 miles de euros, por la
diferencia entre el coste de adquisicion de las acciones propias entregadas en el canje y el valor teérico
contable de las acciones de las empresas adquiridas. EI Fondo de Comercio, que estaba siendo
amortizado linealmente en un periodo de cinco afios, pasé a amortizarse en un periodo lineal de 3 afios
durante el ejercicio 2005.

2. El incremento experimentado en “Financiacion de intermediarios financieros” se debe al aumento
de los Préstamos suscritos pasando de 40.189 miles de euros durante el ejercicio 2004, a 50.295 miles
de euros en el ejercicio 2005.

3. En “Cuentas de periodificacién” del pasivo se incluye en el ejercicio 2005 la estimacidn del gasto
correspondiente al sistema de retribucion mediante acciones (plan de entrega de acciones) y la
estimacion de la retribucion variable pendiente de pago.

4. “Otras obligaciones” comprende los saldos acreedores con las administraciones publicas.
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20.3.2  Cuentas de resultados a 31 de diciembre de 2005 y 2004 preparados bajo Circular 1/1993

de la CNMV
%sling %sl/ingres Var.
(miles de euros) 2005 resos 2004 0s 05/04
INTERESES Y DIVIDENDOS DE INVERSIONES................ 10.494 25,63% 7.796 23,95% 34,61%
INTERESES DE LOS PASIVOS. ..o -5.989 -14,62% -5.212  -16,01% 14,91%
BENEFICIOS EN CARTERA DE NEGOCIACION Y
PRODUCTOS DERIVADOS. ..ot 2.802 6,84% 2.016 6,19% 38,99%
Por ventas y amortizaCiones..........cooevveieeiinenenieneeeese e 510 1,25% 601 1,85% -15,14%
Recuperacion y aplicacion de provisiones............ccoceevveerereinrennns 140 0,34% 244 0,75% -42,62%
En operaciones de productos derivados.............cccceveievieiienenene, 2.133 5,21% 1.171 3,60% 82,15%
(O] 1 = 1O 19 0,05% - - -
PERDIDAS EN CARTERA DE NEGOCIACION Y
PRODUCTOS DERIVADOS. ..., -2.527 -6,17% -1.535 -4,72% 64,63%
Por ventas y amortizaCiones ..........cccevveveeiieesesiesieeee e e -423 -1,03% -179 -0,55% 136,31%
Provision por minusvalias ... -181 -0,44% -240 -0,74% -24,58%
En operaciones de productos derivados -1.923 -4,70% -1.116 -3,43% 72,31%
COMISIONES PERCIBIDAS ..ot 30.457 74,37% 24.758 76,05% 23,02%
CORRETAJES Y COMISIONES SATISFECHAS................. -6.487 -15,84% -4.199  -12,90% 54,49%
AMORTIZACION DEL FONDO DE COMERCIO DE
CONSOLIDACION ....ooiitieeceeeeete ettt seeane s -1.836 -4,48% -433 -1,33%  324,02%
RESULTADOS DE LA ACTIVIDAD ORDINARIA............... 26.914 65,72% 23.191 71,24% 16,05%
GASTOS DE PERSONAL ....oooviitveieiecrcte et -10.907 -26,63% -8.830 -27,12% 23,52%
GASTOS GENERALES, CONTRIBUCIONES E
IMPUESTOS -7.821 -19,10% -8.020  -24,64% -2,48%
AMORTIZACIONES DE INMOVILIZADO........cccccoveeruenn, -1.666 -4,07% -1.768 -5,43% -5,77%
SANEAMIENTOS Y DOTACIONES -2.354 -5,75% -4.034  -12,39% -41,65%
RECUPERACION Y APLICACION DE OTRAS
PROVISIONES .....ooi ettt 1.822 4,45% 2.209 6,79% -17,52%
MARGEN DE EXPLOTACION......ccovoteeteeeeeeeeereeeeneeeeeen, 5.988 14,62% 2.748 8,44%  117,90%
PARTICIPACION EN RESULTADOS DE SOCIEDADES
PUESTAS EN EQUIVALENCIA ..., 14 0,03% -2 -0,01% -
RESULTADOS EN LA ENAJENACION DE
SOCIEDADES CONSOLIDABLES........ccoveviiieeeese e 677 1,65% - - -
RESULTADOS POR VALORACION DE MONEDA
EXTRANUIERA ...ttt 136 0,33% 349 1,07% -61,03%
OTROS BENEFICIOS Y PERDIDAS .....oovvevveereeeeeeeeeeeenen: -311 -0,76% -2.563 -7,87% -87,87%
1.122,56
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS.......c.ccccoeeveieeien, 6.504 15,88% 532 1,63% %
3.985,00
IMPUESTOS SOBRE BENEFICIOS ..o -2.451 -5,99% -60 -0,18% %
RESULTADOS DESPUES DE IMPUESTOS ....ovvvvvereeeieen, 4.053 9,90% 472 1,45%  758,69%
Imputacion de resultados..........ccocvvereriiicieiiiesese e, - - -
Resultados atribuidos al Grupo ..........cc..c...... 4.017 556 622,48%
Resultados atribuidos a los socios externos 36 -84 -142,86%

Comentario de variaciones significativas de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada bajo

Circular 1/1993 de la CNMV.

El resultado neto del grupo experimenté un importante crecimiento en el ejercicio 2005 respecto al

2004.
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Las principales variaciones en la cuenta de resultados han sido las siguientes:

1. Las “comisiones percibidas” se incrementaron durante 2005, en un 23,02%, 30.457 miles de euros
en el ejercicio 2005, frente a 24.758 miles de euros en el ejercicio 2004, aumentando en mayor
medida, un 54,49% los “corretajes y comisiones satisfechas” (por importe de 6.487 miles de euros en
el ejercicio 2005, frente a 4.199 miles de euros en el ejercicio 2004) consecuencia de que, si bien se
incrementan los volimenes intermediados, aumentan en mayor medida los relativos a la operativa en
mercados extranjeros que, como se ha explicado anteriormente, suponen pagar un incremento de tarifa
al intermediario internacional correspondiente. Por otra parte, también se incrementa el negocio
procedente de redes de terceros. Todo esto provoca que el margen de beneficio por comisiones se sitle
en 23.970 miles de euros en el ejercicio 2006, frente a 20.559 miles de euros en el ejercicio 2004, lo
que supone una variacion de 16,59%.

% sobre % sobre

comisiones comisiones Var.
COMISIONES PERCIBIDAS (miles de euros) 2005 percibidas 2004 percibidas 05/04
Comisiones por tramitacion y ejecucion de Ordenes.........c.c.cee..... 17.686 58,06% 14.399 58,16% 22,83%
Comisiones por comercializacion de 11C de terceros 559 1,84% 363 1,47% 53,99%
Comisiones por gestion de 1.1.C. y de fondos de pensiones............. 7.999 26,26% 6.384 25,79% 25,30%
Comisiones por gestion de Cartera..........cocevereeveenerererieieseseniens 1.266 4,16% 824 3,32% 53,64%
Colocacion y aseguramiento ........cccveererenerieieese e e - 97 0,39% -
Comisiones depositaria y custodia .........ccccevvevvevirienierenerieiieisieniens 1.709 5,61% 1.897 7,66% -9,91%
OLras COMUSIONES .......ceuerueririeieeeic ettt 1.238 4,06% 794 3,21% 55,92%
Total comisiones Percibidas..........ccccoeverieieiiiieiieieseee e 30.457 100,00% 24,758 100% 23,02%
Comisiones satisfechas 6.487 21,30% 4.199 16,96% 54,49%
COMISIONES NELAS ......evieeiiiie ettt e s s sban e e eaees 23.970 78,70% 20.559 83,04% 16,59%
2. El detalle del “margen de intereses™ en los ejercicios 2005 y 2004 ha sido el siguiente:

% s/ % s/

int.div. int.div.

de las de las Var.
MARGEN INTERESES (miles de euros) 2005 inv.* 2004 inv.* 05/04
Intereses y dividendos de entidades financieras ...........c.ccceeveivnnens 1.860 17,72% 1.504 19,29% 23,67%
Otros ingresos por intereses de deuda publica y dividendos ......... 4.503 42,91% 4.219 54,12% 6,73%
Dividendo BIMIE ........ccooviiiiiiriiieensiese e 3.943  3757% 1937  24,85% 103,56%
(@] 1 (LSOO 188 1,79% 136 1,74%  38,24%
Intereses dividendos de 1as INVErSIONES...........ccocveveveeeiiiireiinennn, 10.494 100,00% 7.796 100,00%  34,61%
Intereses de los pasivos con entidades financieras ............c.ccoceeve.n, 2.353 22,42% 1.744 22,37% 34,92%
Otros intereses de 10S PaSiVOS..........couivrirererieieiese e, 116 1,11% 107 1,37% 8,41%
Intereses de Deuda PUblica (CESIONES).......cccvveveviirerierieriereeaiens 3.520 33,54% 3.361 43,11% 4,73%
Intereses de 10S PASIVOS ......cc.cviiiiiiiirieieece e 5.989 57,07% 5212 66,85%  14,91%

Neto intereses 4505 42,93% 2584 33,15%  74,34%

* Intereses y dividendos de las inversiones.

La variacion mas significativa corresponde al dividendo recibido de BME en el ejercicio 2005 por
importe de 3.943 miles de euros.
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3. En cuanto a los “gastos de explotacion”, han aumentado en el ejercicio 2005 respecto al 2004 un
9,54% respecto a 2004. Su composicion es la siguiente:

[0)
GASTOS DE EXPLOTACION (miles de euros) 2005 % total 2004 to@al (;2755
GaStOS PEISONAL .....cviuieiiiiiiiiieie ettt 10.907 53,48% 8.830 47,43% 23,52%
GaStOS JENEIAIES.......cvcviieiviiieieiei et 7.821 38,35% 8.020 43,08% -2,48%
Amortizacion inMovilizado............cccveeeviveeiie i, 1.666 8,17% 1.768 9,50% -5,77%
TOTAL o 20.394  100,00% 18.618 100,00% 9,54%

El mayor incremento experimentado en “gastos de explotacion” se debe principalmente a la partida de
“gastos de personal”. La evolucién del nimero de empleados se describe en el apartado 17 del
presente Documento de Registro.

La variacion a la baja experimentada en gastos generales se explica porque durante el ejercicio 2004 se
hizo una fuerte inversién en informatica, tecnologia y telecomunicaciones pasando de un gasto de
3.104 miles de euros en el 2004 a 2.358 miles de euros en el 2005.

4. El resultado de la “cartera de Negociacién” ha sido durante el ejercicio 2005 de 275 miles de euros
(118 miles de euros en renta fija, -53 miles de euros en acciones y participaciones cotizadas nacionales
e internacionales y 210 miles de euros en derivados) y durante el ejercicio 2004 ha sido de 481 miles
de euros (57 miles de euros en renta fija, 370 miles de euros en acciones y participaciones cotizadas
nacionales e internacionales y 54 miles de euros en derivados).

5. La partida “Otros beneficios y Pérdidas”, recoge principalmente las dotaciones a un fondo genérico
para hacer frente a las contingencias de un antiguo representante. Durante el ejercicio 2004 la sociedad
dotd 2.619 miles euros e hizo frente a pagos por importe de 2.019 miles de euros quedando un
remanente de 600 miles de euros. Durante el ejercicio 2005 se dot6 955 miles de euros y se hizo frente
a pagos por importe de 1.555 miles de euros aplicando la totalidad de dicho fondo.

6. La partida “saneamientos y dotaciones”, que incluyen las dotaciones que registra la Sociedad por
inversiones dudosas, morosas o en litigio, correspondientes a importes con una antigiiedad de mas de
seis meses. Esta cifra ha descendido respecto al ejercicio 2004 en un 41,65% (-1.680 miles de euros).
En el ejercicio 2005 el importe recuperado (registrado en la partida “recuperacion y aplicacion de
otras provisiones” asciende a 1.822 miles de euros (2.209 miles de euros en el ejercicio 2004).
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20.3.3  Estado de flujos de efectivo consolidado a 31 de diciembre de 2004y 2005 preparado bajo
Circular 1/1993 de la CNMV

2005 2004 Var05/04
Resultados antes de impuestos 6.504 532  1.122,56%
Ajustes al resultado
Amortizaciones de activos materiales e intangibles 1.666 1.768 -5,77%
Resultado por venta de activos materiales - -535 -
Variacion de provisiones 955 2.619 -63,54%
Amortizacion del fondo de comercio 1.836 433 324,02%
Ingresos por dividendos -3.943 -1.941 103,14%
Gastos financieros 1.482 1.468 0,95%
Gastos de personal (planes de entrega) 978 - -
Variacién del capital circulante -
Créditos y cuentas a cobrar 4,217 47.753 -91,17%
Otros activos y pasivos (neto) -2.006 -80  2.407,50%
Cartera de negociacion (neto) 6.668 -15.503 -143,01%
Pasivos financieros corrientes 1.790 9.634 -81,42%
Activos y pasivos fiscales 1.021 1.332 -23,35%
Otros flujos de efectivo de actividades de explotacién
Impuesto sobre beneficios pagado -1.474 -171 761,99%
TESORERIA PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 19.694 47.309 -58,37%
Pagos por compras de activos materiales e intangibles -1.952 -4.501 -56,63%
Pagos por compras de activos financieros disponibles para la venta -640 -1.687 -62,06%
Cobros por venta de sociedades dependientes - 19 -
Cobros por ventas de activos materiales - 1.495 -
Cobros por venta de activos financieros disponibles para la venta 3 531 -99,44%
Cobros por dividendos 3.943 1.941 103,14%
TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE INVERSION 1.354 -2.202 -161,49%
Pagos a accionistas por reduccion de capital -3.250 -
Cobros por financiacion bancaria 23.000 23.200 -0,86%
Cobros por arrendamientos financieros - 5.516
Pagos por financiacién bancaria -12.694 -7.547 68,20%
Pagos por arrendamientos financieros -1.499 -1.120 33,84%
Pasivos fiscales - -733
Pago por intereses -1.482 -1.406 5,41%
Operaci’ones con acciones propias - -10.577
TESORERIA PROVENIENTE DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION 4.075 7.333 -44,43%
CAMBIO NETO EN LA SITUACION DE TESORERIA 25.123 52.440 -52,09%
Reconciliacion:
Tesoreria y otros activos equivalentes al inicio del ejercicio 70.008 17.568 298,50%
Tesoreria y otros activos equivalentes al cierre del ejercicio 95.131 70.008 35,89%
Variacién neta en efectivo y equivalentes al efectivo 25.123 52.440 -52,09%
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Comentario de variaciones significativas del estado de flujos de efectivo (2005-2004)

El estado de flujos de efectivo consolidado adjunto se ha preparado a partir de los registros contables
correspondientes al ejercicio 2005 y 2004, elaborados de acuerdo con principios y normas de
contabilidad generalmente aceptadas en Espafia (Circular 1/1993 de la Comision Nacional del
Mercado de Valores), con el objetivo de complementar las cuentas anuales consolidadas de Renta 4 y
siendo objeto de un Informe Especial por parte de los auditores de la sociedad.

Los principales movimientos de flujos de efectivo consolidados durante el ejercicio 2004 han sido las
siguientes:

- Variacion de la tesoreria proveniente de las actividades de explotacidn, derivada principalmente
de la disminucidn de “créditos y cuentas a cobrar” (+47.753 miles de euros), y el incremento en
las inversiones de “cartera de negociacion” (-15.503 miles de euros).

- En cuanto a la tesoreria utilizada en actividades de inversion, la variacion mas importante se ha
producido en “pagos y cobros por ventas de activos materiales”, donde se recoge principalmente
la venta de terrenos y construcciones en Renta 4 Huesca S.A, Renta 4 Aragon S.A y Renta 4
Burgos S.A, por importe de 1.446 miles de euros, asi como por los pagos por compras de
“activos financieros disponibles a la vista”, principalmente motivados por las compras de BME
realizadas durante el ejercicio 2004 por importe de 1.355 miles de euros.

- Asimismo, en la variacién de la tesoreria utilizada en actividades de financiacion viene
motivada fundamentalmente por la diferencia entre la financiacion obtenida y la amortizacién
efectuada por importe de (+18.643 miles de euros).

También cabe destacar el importe de la venta de inmovilizado material (sede social) que
asciende a 5.516 miles de euros, todo ello integrado en una operacién de venta a la entidad de
crédito con la que se suscribi6 inicialmente el contrato de arrendamiento financiero durante el
ejercicio 2001. El importe de 5.516 miles de euros, incorpora las mejoras y reformas realizadas
en el inmueble situado en el Paseo de la Habana 74 de Madrid para su posterior novacion de
dicho contrato Leasing inmobiliario (el importe de la ampliacion ascendié a 6.946 miles de
euros).

La partida operaciones con acciones propias recoge el importe de la compra de 1.071.215 acciones
propias por importe de 10.577 miles de euros, que entregd en diversas operaciones de canje con
acciones propias para incrementar el porcentaje de participacién mayoritaria de diversas empresas del
Grupo (Renta 4 Aragén, S.A. Renta 4 Burgos, S.A., y Renta 4 Huesca S.L.). Para realizar estas
operaciones la sociedad compro6 852 acciones propias a 10 euros por accion durante el ejercicio 2003 y
durante el ejercicio 2004 adquirié 1.003.715 acciones propias por un valor de 10 euros por accién y
67.500 acciones propias a 8 euros por accién, entregando la totalidad de estas acciones.
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20.4 Conciliacion entre los estados financieros elaborados conforme a Circular 1/1993 y los
estados financieros elaborados conforme a NIIF

Conciliaciones al 1 de enero y al 31 de diciembre de 2005 y 2006 entre el Patrimonio de Renta 4
bajo principios contables espafioles (Circular 1/1993) y NIIF

(miles de euros) 01/01/05 31/12/05  31/12/06
PATRIMONIO NETO CIRCULAR 171993 ......cceiiiiiiriiiiieieieinisenisieie e 27.876 27.898 42.781
Intereses netos de socios externos (nota explicativa 1.1)..........cccccovevcenceicncnncnnn. 1.452 976 1.079
Ajustes por valoracion de los activos financieros disponibles para la venta (nota
EXPIICATIVA 1.2) ..ottt 8.810 9.006 20.874
Reservas
Diferencia negativa de consolidacion (nota explicativa 1.3) .........c.ccccovvevrvnnnn. 2915 2.821 2.800
Compromiso de recompra de instrumentos de capital propio (nota explicativa
Lo4) o -3.392 -3.392 -3.392
Eliminacion imputacion a resultados del bloqueo de beneficios (nota
EXPLICATIVA 1.4) ..ot - 678 678
Revaluacion cartera de negociacion (nota explicativa 1.5) ........cccocuevnieceivnninnns 5 5 6
Cancelacion impuestos anticipados (nota explicativa 1.9) ........cocccevceevrecnnnannne. -1.187 -1.187 -946
Resultado por transacciones con instrumentos de capital propio (nota
EXPLICALIVA 1.6) .ottt - - 729
Eliminacidn amortizacion fondo de comercio(nota explicativa 1.7) ...........c....... - - 836
Efecto financiero préstamos empleados tipo 0 (nota explicativa 1.8) .................. -155 -155 -511
Diferencias de valoracion plan de entrega de acciones (nota explicativa 1.10).... - - -219
- - -47
-1.814 -1.230 -66
Otros instrumentos de capital
Remuneraciones basadas en instrumentos de capital (nota explicativa 1.10)....... - 1.313 2.176
Valores propios
Acciones propias vendidas con compromiso recompra (nota explicativa 1.4) ..... -3.107 -3.107 -2.486
Ajustes a la cuenta de resultados ..o - -175 1.562
PATRIMONIO NETO NHF ...coiiiiiiiiiiiiiiisicee s 33.217 34.681 65.920
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Conciliaciones de la cuenta de resultados de los ejercicios 2006 y 2005 de Renta 4 bajo Circular
1/1993 y las NIIF

(miles de euros) 2005 2006
RESULTADO CONSOLIDADO CIRCULAR 1/1993.......ccccomniirieeiineresisieienne 4.053 15.636
Ajustes
Reevaluacion cartera de negociacion (nota explicativa 1.5)..........ccocccuevvvinivnnnnn. 1 172
Eliminacidn exceso amortizacion de fondos de comercio (nota explicativa 1.7) .... 836 2.657
Eliminacion de la liberacion del bloqueo de beneficios (nota explicativa 1.4)........ -678 -678
Gasto de personal (intereses préstamos empleados tipo 0) (nota explicativa 1.8) .. -356 -54
Valor razonable de derivados de NegoCiacion ............cccoeveerinieneieneiesc e - -11
Eliminacidn rdo. por transacciones con instrumentos capital propio
(MOLA EXPLICALIVA 1.6).......c.eeieieeee e - -491
Diferencias en valoracidn planes de entrega de acciones (nota explicativa 1.10) ... -337 -480

Efecto impositivo otros ajustes 359 345

L0 1oL T TP PR P TP R UPTPROPTPRPRO - 102

TOLAI AJUSEES ...ttt e ettt b et sb e e e neene -175 1.562

De los que:

= AFIBUIAOS @l GIUPO ..ottt -175 1.562

- Atribuidos a minoritarios - -
RESULTADO CONSOLIDADO NHF-UE.......cccooiiiiiiiiineenee s 3.878 17.198

Los principales ajustes efectuados sobre las distintas partidas del patrimonio neto consolidado y el
resultado consolidado a las fechas y ejercicios indicados, como consecuencia de aplicar los criterios de
presentacion de las NIIF-UE, sobre las cifras presentadas de acuerdo con la Circular 1/1993 de la
CNMV, en relacion con la Circular 5/1990 de la misma Comision, han sido los siguientes:

1.1  Intereses netos de socios externos
El epigrafe de “Intereses netos de socios externos” se ha reclasificado como patrimonio neto.
1.2 Ajustes por valoracion de los activos financieros disponibles para la venta

Los “Activos financieros disponibles para la venta” figuran bajo NIIF a valor razonable, registrandose
con cargo o abono a patrimonio neto consolidado las variaciones del valor de mercado hasta el
momento que se produzca su enajenacion, mientras que bajo Circular 1/1993 se registran por su coste
de adquisicidn, registrando integramente en la cuenta de pérdidas y ganancias las provisiones
especificas (si hubiera minusvalia al comparar el precio de adquisicién y el de mercado).

Debido a la revaluacion de dichos activos a valor razonable, el grupo ha visto incrementar su
Patrimonio Neto de forma considerable (9.006 y 20.874 miles de euros en el ejercicio 2005 y 2006
respectivamente), sobre todo en el ejercicio 2006, afio en el que se admitid a cotizacién bursatil BME
(ver apartado 20.2.1 del presente Documento de Registro).

1.3 Diferencia negativa de consolidacion

Las diferencias negativas de consolidacion que estaban registradas de acuerdo con la Circular 1/1993
se han reclasificado al patrimonio neto dentro del epigrafe “Reservas”.
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1.4 Bloqueo de beneficios. Compromiso de recompra instrumentos de capital propio

En el ejercicio 2004 el Grupo vendié acciones propias que fueron dadas de baja del balance y que
generaron un resultado de acuerdo con las normas contables anteriores por importe de 3.392 miles de
euros, que fue bloqueado en virtud del compromiso de recompra que el Grupo tiene sobre dichos
instrumentos, contabilizandose este bloqueo como reservas del Grupo. Los instrumentos sujetos a este
compromiso de recompra estan afectos a un plan de entrega de acciones a los empleados (a 5 afios),
imputandose dichos resultados a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a medida que dichas
acciones son entregadas a los empleados. De acuerdo con la NIC 32 las acciones objeto de este
compromiso de recompra con Banco de Madrid, S.A. han sido contabilizadas como instrumentos de
capital propio (3.107 miles de euros en 2005 y 2.486 miles de euros en 2006), registrandose como
contrapartida el pasivo financiero a Banco de Madrid, S.A. y eliminando la imputacion a resultados
que realiza el Grupo a medida que dichas acciones son entregadas a los empleados.

De acuerdo con la Circular 1/1993 de la CNMV en cada ejercicio el Grupo imputa a la cuenta de
pérdidas y ganancias el coste estimado de las acciones a entregar y la parte del resultado que se
bloqued en el ejercicio 2004 y que se considera realizado a medida que se van entregando las acciones
(678 miles de euros).

1.5 Cartera de negociacion

Los ajustes corresponden principalmente a la contabilizacion por su valor razonable de los activos
clasificados en la cartera de negociacion (siempre que dicho valor sea medible de forma fiable) y de
acuerdo con la Circular 1/1993 de la CNMV, se registraban por su coste de adquisicion, saneandose
posteriormente, con abono a la cuenta compensadora de activos y fondos especificos, si el valor de
mercado de los mismos fuese inferior. Los cambios de valor se han registrado como “Reservas” en la
fecha de primera aplicacion 1 de enero de 2005 y posteriormente en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Los instrumentos financieros derivados incluidos en la cartera de negociacion se han puesto a valor
razonable contabilizandose su reevaluacion en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

1.6 Resultados por transmisiones con instrumentos de capital propio

Los resultados por venta de instrumentos de capital propio que de acuerdo con la Circular 1/1993 de la
CNMV estaban reflejados en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada han sido reclasificados
como “Reservas” de acuerdo con la NIC 32.

1.7 Eliminacion de la amortizacion de fondos de comercio

De acuerdo con la normativa anterior, los fondos de comercio se amortizaban linealmente en un
periodo maximo de 5 afios 0 en menos o en caso de existir indicios de deterioro. EI Grupo ha anulado
en las distintas fechas el importe de las amortizaciones realizadas de acuerdo con la anterior
normativa, que excediese a las pérdidas por deterioro identificadas en los tests de deterioro realizados.
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1.8  Préstamos empleados tipo 0. (Plan 15)

El Grupo tiene concedidos préstamos a tipo cero a empleados, para la compra de acciones de Renta 4,
amortizables en un plazo de 15 afios. Dichos préstamos tienen como garantia real pignoraticia las
propias acciones adquiridas, depositadas en R4 SV y siguen vigentes mientras siga en vigor la relacion
laboral del empleado. Asimismo, se establece que en caso de que el valor de mercado de las acciones
supere el importe del préstamo concedido el empleado, se obliga a mero requerimiento del Grupo a
cancelar de forma anticipada el préstamo.

El Grupo ha ajustado el efecto financiero de dichos préstamos, que se imputa a lo largo de la vida de
los préstamos. Dicho efecto financiero se ha ajustado en la fecha de primera aplicacién minorando las
“Reservas” del Grupo y posteriormente imputandolo en la cuenta de resultados como “Gastos de
Personal”.

1.9 Cancelacidn de impuestos anticipados

En la fecha de transicién el Grupo canceld con cargo a “Reservas” aquellos impuestos anticipados
correspondientes principalmente al blogueo de beneficios comentado anteriormente, al haberse
cancelado en el proceso de conversion a las NIIF toda la contabilizacion que de este bloqueo se hizo
bajo la Circular 1/1993.

1.10 Remuneraciones basadas en instrumentos de capital

El valor razonable estimado de las acciones que se van a entregar a los empleados correspondientes al
plan de remuneracién mediante entrega de acciones de Renta 4 que se refleja como un pasivo en el
epigrafe “Remuneraciones pendientes de pago” de acuerdo con la Circular 1/1993 de la CNMV, se ha
clasificado como patrimonio neto, dentro del epigrafe “Otros instrumentos de capital — Resto —
Remuneraciones basadas en instrumentos de capital”. Adicionalmente se han ajustado las diferencias
de valoracién del mencionado plan de entrega de acuerdo con los nuevos criterios aplicables por
importe de 480 y 337 miles de euros (antes del efecto impositivo) en 2006 y 2005 respectivamente.
Esta diferencia se debe a que se ha considerado que el periodo de devengo va desde la fecha de
lanzamiento del plan hasta la fecha de entrega y se ha utilizado para la determinacion del coste un
porcentaje de aceptacion, hipdtesis no utilizadas en contabilizacion realizada de acuerdo con la
Circular 1/1993 y 5/1990 de la CNMV.

20.5 Auditoria de la informacién financiera histérica anual
20.5.1 Auditoria de la informacién financiera histérica

Las cuentas anuales consolidadas de Renta 4 y sus sociedades dependientes correspondientes a los
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2006 y 2005, preparadas bajo la Circular 1/1993 de la
CNMV, han sido auditadas por Ernst & Young, S.L. Asimismo, han sido preparados bajo NIIF unos
estados financieros consolidados correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de
2006 y 2005, que han sido auditados por Ernst & Young, S.L.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2004,
preparadas bajo la Circular 1/1993 de la CNMV, han sido auditadas por KPMG Auditores, S.L.
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Los informes de auditoria de los ejercicios 2004, 2005 y 2006, tanto individuales como consolidados,
contienen todos ellos una opinion favorable y sin salvedades.

20.5.2  Indicacion sobre otra informacion en el documento de registro que haya sido auditada por
los auditores

La informacién financiera intermedia correspondiente al periodo finalizado el 30 de junio de 2007,
elaborada conforme a la NIC 34 sobre estados financieros intermedios condensados, ha sido objeto de
un informe especial de revision limitada realizado por Ernst & Young, S.L. en el que no se ha puesto
de manifiesto ningln error significativo que pudiera dar lugar a salvedades.

20.5.3 Fuente de los datos no extraidos de los estados financieros auditados del emisor

A excepcién de los datos extraidos de los estados financieros consolidados y de las cuentas anuales
objeto de los informes de auditoria que se citan en el apartado 20.5.1 y de los datos extraidos de la
informacidn financiera intermedia correspondiente al periodo finalizado el 30 de junio de 2007, asi
como aquellos otros en los que se cita expresamente la fuente, el resto de datos e informacién
contenida en el presente Folleto han sido extraidos de la contabilidad interna y de gestidn con la que
cuenta Renta 4.

20.6 Edad de la informacion financiera mas reciente
El dltimo afio de informacidn financiera auditada no puede preceder en mas de:

e 18 meses a la fecha del Documento de Registro, si el emisor incluye en dicho documento
estados financieros intermedios auditados.

e 15 meses a la fecha del Documento de Registro, si en dicho documento el emisor incluye
estados financieros intermedios no auditados.

Dado que en el presente Folleto se incluye informacién financiera auditada referente al ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2006 que no precede, por tanto, en mas de 18 meses a la fecha de
aprobacion del mismo, se cumple lo anteriormente expuesto.

Asimismo, dado que en el presente Folleto se incluyen estados financieros intermedios no auditados
referentes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2007 que no preceden, por tanto, en
méas de 15 meses a la fecha de registro del presente Folleto, se cumple también con lo establecido
anteriormente.

20.7 Informacion intermedia y demas informacion financiera

20.7.1  Estados financieros intermedios condensados preparados bajo criterios NIIF, relativos al
periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2007, comparativos con el ejercicio
anterior

A continuacién se incluyen los balances de situacion condensados, las cuentas de pérdidas y ganancias
consolidadas, los estados de flujos de efectivo consolidados y los estados de cambios en el patrimonio
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neto consolidados de Renta 4 preparados conforme a criterios NIIF, los cuales han sido objeto de
revisién limitada por los auditores de cuentas de la Sociedad. El correspondiente informe de revision
limitada est& depositado en los registros oficiales de la CNMV y puede consultarse en la pagina web
de Renta 4.

20.7.1.1 Balance de situacion consolidado a 30 de junio de 2007 y 31 de diciembre de 2006 bajo
criterios NI1F

Var.

ACTIVO (miles de euros) 30/06/07 % Activo  31/12/06 % Activo 06.07/12.06
Activos intangibles ..., 11.417 2,02% 11.343 2,22% 0,65%
Fondo de comercio 11.011 1,95% 11.011 2,16% 0,00%
Otros activos intangibles ............ccccveveviviiieneieien, 406 0,07% 332 0,06% 22,29%
Activo material ...t 29.204 5,18% 25.755 5,05% 13,39%
Activos financieros disponibles para la venta ........ 93.028 16,49% 52.575 10,31% 76,94%
Activos fiscales diferidos ........cccccoevveiviiiiiiiiieeiiieen, 453 0,08% 469 0,09% -3,41%
Créditos y cuentas a cobrar 2.291 0,41% 3.385 0,66% -32,32%
ACTIVOS NO CORRIENTES .....cccooevrirrrieeene 136.393 24,17% 93.527 18,34% 45,83%
OLr0S ACHIVOS ...vovevieiieiieiicie e 2.167 0,38% 2.300 0,45% -5,78%
Activos fiscales corrientes..........ccoevevvernenicinnnn, 3.209 0,57% 2.501 0,51% 23,85%
Créditos y cuentas a cobrar...........ccccoeeveverieiiennens 267.555 47,42% 244,918 48,03% 9,24%
Dep6sitos en intermediarios financieros 230.627 40,08% 224.115 43,94% 2,91%
OLtroS Cr&dItOS ...ovvveveieieeeieieiee e 36.928 6,54% 20.803 4,07% 77,51%
Cartera de negociaCion ...........ccocccevverereinreieneennens 3.937 0,70% 5.483 1,08% -28,20%
Efectivo y equivalentes de efectivo .........c.cccceveeee. 150.934 26,75% 161.115 31,60% -6,32%
ACTIVOS CORRIENTES .....cocoviiiineiciece 427.802 75,83% 416.407 81,66% 2,74%

TOTAL ACTIVO

564.195 100,00% 509.934  100,00% 10,64%
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Var.

PATRIMONIO NETO Y PASIVO (miles de euros) 30/06/07 %Pasivo  31/12/06  %Pasivo  06.07/12. 06
Intereses de SOCIOS EXLEINOS .......covvvvreiiriieiiiiee e esiee e 1.105 0,20% 1.079 0,21% 2,41%
Ajustes por ValoraCion.............cceoveeeereeneneieneienee e 35.624 6,31% 20.874 4,09% 70,66%
FONAOS PrOPIOS.....vcveeirerereeiririririsis st 50.955 9,03% 43.967 8,62% 15,89%
PATRIMONIO NETO. ... 87.684  15,54% 65.920 12,93% 33,02%
PasiVOS fINANCIEIOS .......ceivrviirieiiicese s 86.401  15,31% 57.585  11,29% 50,04%
Pasivos fiscales diferidos...........coovviiiiiiiiiiicicic e 16.733 2,97% 10.488 2,06% 59,54%
PASIVOS NO CORRIENTES ... 103.134  18,28% 68.073  13,35% 51,51%
Cartera de NEJOCIACION ......c.evvvreeriiererieeeeee e 595 0,11% 183 0,04% 225,14%
Pasivos fINANCIEIOS.........ccueivvieiieiieecie e 366.351 64,93% 369.788 72,52% -0,93%
Depositos de intermediarios financieros...........c.ccocvvcvveriennen. 203.198 36,02% 176.898 34,69 14,87%
Depositos de la clientela..........cocoveviiiiiienciceciceee 163.153  28,92% 192.890 37,83 -15,42%
PrOVISIONES ...ttt - - 362 0,07% -100,00%
Pasivos fiscales COrrientes.........oovvveiiiiiiviiiic e 5.495 0,97% 3.890 0,76% 41,26%
Por Impuesto sobre Sociedades ..........ccccoeieiiiiieicicies 3.820 0,68% 2.003 0,39% 90,71%
Otros saldos con Administraciones Publicas.............cc..ccve... 1.675 0,30% 1.887 0,37% -11,23%
PeriodifiCaCioNES .......ceeiivie ettt 936 0,17% 1.718 0,34% -45,52%
PASIVOS CORRIENTES .....cccoitreivieeieee s 373.377  66,18% 375.941  73,72% -0,68%
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO. .......ccccovnnenne 564.195 100,00% 509.934 100,00% 10,64%

Comentario de variaciones significativas del Balance consolidado bajo NI1F (30/06/07-31/12/06)

1. La partida de “Activos financieros disponibles para la venta” experimenta un incremento de
40.453 miles de euros durante el primer semestre de 2007, debido principalmente a la variacién de la
participacion de BME, que se incrementa en un 0,49% respecto al ejercicio 2006 (por importe de
15.020 miles de euros), y a su correspondiente revaluacion (por importe de 21.035 miles de euros con
respecto a 2006).

A 30 de junio de 2007, Renta 4 mantiene 1.910.093 acciones de BME (con un valor razonable de
82.994 miles de euros), frente a 1.498.214 acciones a 31 de diciembre de 2006 (con un valor razonable
de 46.939 miles de euros), con un coste medio por accién de 18,59 euros por accion y representativas
del 2,28% de su capital social. Las inversiones realizadas durante el primer semestre de 2007 se han
detallado en el apartado 5 del presente Documento de Registro.

2. Los “créditos y cuentas a cobrar”, corrientes y no corrientes, se han situado a 30 de junio de 2007
en 269.846 miles de euros, incrementdndose en 21.543 miles de euros respecto al 2006. Este
incremento se debe al aumento de los créditos a clientes en un 62,14% (en 15.031 miles de euros) y
por el aumento de los depdsitos en intermediarios financieros en un 2,91% (en 6.512 miles euros).

3. El saldo de cuentas en “efectivo y equivalentes de efectivo” asciende a 150.934 miles de euros,
frente a 161.115 miles de euros al cierre del ejercicio 2006. Como anteriormente ha quedado expuesto,
parte de este saldo esta vinculado con la cuenta de pasivo de saldos transitorios acreedores de clientes
por operaciones de valores. Los saldos acreedores de clientes a 30 de junio de 2007 ascienden a
133.653 miles de euros, frente a los 143.839 miles de euros a 31 de diciembre de 2006.
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4. Los pasivos “financieros corrientes y no corrientes”, incluyen los depdsitos de la clientela y las
cesiones temporales de activos (principalmente repos de Deuda Publica). EI endeudamiento financiero
durante este periodo se ha incrementado en un 47,55%, pasando de 78.896 miles de euros en el
ejercicio 2006, a 116.413 miles de euros a 30 de junio de 2007, debido a que el incremento en la
participacion de BME (un 0,49% respecto del ejercicio 2006) se ha financiado principalmente con el
incremento del endeudamiento.

Dentro de este epigrafe los depdsitos de la clientela ascienden a 163.153 miles de euros, frente a
192.890 miles de euros a 31 de diciembre de 2006 (descenso en un 15,42%) y los depoésitos de
intermediarios financieros alcanzan 203.198 miles de euros, frente a 176.898 miles de euros a 31 de
diciembre de 2006 (aumentan en un 14,87%).

El detalle del endeudamiento bancario, corriente y no corriente, esta recogido en el apartado 10 de este
Documento de Registro.

5. La revaluacién a valor razonable de la cartera de BME por importe de 21.071 miles de euros, tuvo
como contrapartida el aumento del Patrimonio Neto en el epigrafe de “Ajustes por valoraciéon” de
14.750 miles de euros y un aumento de los Pasivos fiscales diferidos de 6.321 miles de euros.

20.7.1.2 Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo de seis meses terminado el 30 de
junio 2007 comparativo con el mismo periodo del ejercicio anterior bajo criterios NIIF

CUENTA PERDIDAS Y GANANCIAS

(miles de euros) 30/06/07 9% Ingresos 30/06/06 % Ingresos  Var. 07/06
INQGTES0S ...ttt neene s 36.714  100,00% 24.393 100,00% 50,51%
Comisiones Percibidas...........ccoevviireiieiereieesseseens 26.647 72,58% 17.688 72,51% 50,65%
Intereses y rendimientos asimilados............. 8.010 21,82% 4,044 16,58% 98,07%
Rendimientos de instrumentos de capital 2.057 5,60% 2.661 10,91% -22,70%
GaASTOS ... -12.434 -33,87% -6.860 -28,12% 81,25%
COMISIONES PAgAAES .......cververveieieiieiere e -6.562 -17,87% -3.399 -13,93% 93,06%
Intereses y cargas asimiladas..........cccoooereneneincicinnnnn, -5.872 -15,99% -3.461 -14,19% 69,66%
Resultado de operaciones financieras (Neto)............... - - - - -
Cartera de NegoCiaCion ..........ccoecveevereneinese e 1.375 3,75% 470 1,93% 192,55%
Diferencias de cambio (Net0).........c.ccoevveerirencrieninnnn, 209 0,57% - - -
Gastos de Personal..........cccocoeeiiienieieeee e -7.538 -20,53% -6.910 -28,33% 9,09%
Otros gastos generales de administracion -6.141 -16,73% -4.364 -17,89% 40,72%
AMOItiZaCiONES .....coovvveiriiieee e -931 -2,54% -848 -3,48% 9,79%
MARGEN ORDINARIO .....cccootiiiiiireisee e, 11.254 30,65% 5.881 24,11% 91,36%
Resultados por ventas de activos financieros

disponibles para la venta (Net0) ..........ccccoveveieniiennninnn, 75 0,20% 4 0,02%  1.775,00%
Pérdidas por deterioro de activos (Neto) 168 0,46% -234 -0,96%  -171,79%
Dotaciones a ProViSioNES.........ccoveererereenieresesieseseeneenen, -10 -0,03% -31 -0,13% -67,74%
OLras gananCias .........ccecereruereenieeneseseseeeeeseseseeseeseens 703 1,91% 116 0,48% 506,03%
Otras PErdidas ........covveereieriirieieice e -710 -1,93% -136 -0,56%  422,06%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS ........cc....... 11.480 31,27% 5.600 22,96%  105,00%
Impuesto sobre benefiCios ..........ccocvoeieiciniiiiciee, -3.474 -9,46% -2.118 -8,68% 64,02%
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 8.006 21,81% 3.482 1427%  129,93%
Resultado atribuido a la minoria.........c..coceeevveviriceeinenn, 26 0,07% 76 0,31% -65,79%
RESULTADO ATRIBUIDO A LOS

ACCIONISTAS DE LA DOMINANTE ......cccovvvvienens 7.980 21,74% 3.406 13,96%  134,29%
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Comentario de variaciones significativas de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada bajo
NIIF (30/06/07-30/06/06)

1. Las principales variaciones se han producido por el incremento de las “Comisiones percibidas” que
han alcanzado 26.647 miles de euros durante el primer semestre del afio 2007 frente a 17.688 miles de
euros durante el mismo periodo del afio anterior. Esto supone una variacion de 50,65%, debido al
aumento del volumen intermediado, incrementandose en mayor medida las “comisiones satisfechas”
(93,06%), 6.562 miles de euros en el ejercicio 2007, frente a 3.399 miles de euros en el ejercicio 2006,
debido a lo comentado anteriormente en relacién con el incremento en el volumen de operaciones
intermediadas en los mercados extranjeros. EI margen neto de beneficio por comisiones ha aumentado
en un 40,56%. El desglose de comisiones netas en el primer semestre de 2007 y 2006 ha sido el
siguiente:

COMISIONES NETAS (miles de euros) 30/06/07 30/06/06 O\é%r7

Comisiones por tramitacion y ejecucion de Ordenes..........c.ccceeveeeuenne. 18.603 11.861 56,84%
Comisiones por comercializacion de 11C de terceros ...........c.cceeeennee. 895 494 81,17%
Comisién por gestion, suscripcion y reembolso de I.1.C.y de FP......... 4.812 3.450 39,48%
Comisiones por gestion de Cartera...........oceovveereerereereseeseeeneseesenens 611 310 97,10%
Comisiones de aseguramiento y colocacion de emisiones................... 22 0 100%
Comision depositaria y CUStOdIa.........ccvcvvrirererieieieese e 1.078 919 17.30%
OLras COMISIONES .....c.veviriiieiiteesieicnie ettt 626 654 -4,28%
Comisiones Percibidas..........ccccveieiiiiieiiiece e 26.647 17.688 50,65%
ComiSiones SAtiSTECNAS. .........ccviiiieie e -6.562 -3.399 93,06%
COMISIONES NELAS .....vviiiceeiic ettt 20.085 14.289 40,56%

2. Los “gastos de personal” se incrementan en un 9,09% con respecto al primer semestre del ejercicio
2006, debido a la expansion del negocio con la apertura de nuevas oficinas (durante el ejercicio 2007
hasta el 30 de junio se han abierto 4 nuevas sucursales) e incorporacion a la sede social de nuevos
trabajadores como consecuencia del plan de adaptacion a la MiFID.

3. En la partida de “Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, se han registrado los dividendos procedentes de la participacion en BME por importe de
2.005 y 2.605 miles de euros al 30 de junio de 2007 y 2006, respectivamente.

4. El resultado de la “Cartera de Negociacion™ ha sido de 1.375 miles de euros (156 miles de euros en
renta fija, 794 miles de euros en acciones cotizadas nacionales e internacionales, 425 miles de euros en
derivados) durante el primer semestre de 2007, frente a 470 miles de euros durante el mismo periodo
del afio anterior (193 miles de euros en renta fija, 86 miles de euros en acciones cotizadas nacionales e
internacionales, 191 miles de euros en derivados).

5. El “resultado consolidado neto” obtenido durante el primer semestre de 2007, ha ascendido a 8.006
miles de euros, frente a 3.482 miles de euros en el mismo periodo del afio anterior.
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20.7.1.3 Estados de flujos de efectivo consolidado del periodo de seis meses terminado el 30 de

junio de 2007 comparativo con el mismo periodo del ejercicio.

(miles de euros) 30/06/07 30/06/06 180\7//?.2/06
Resultados antes de iIMPUESTOS .........coereieieeiiie et 11.480 5.600 105,00%
AJUSEES Al FESUITATO ......ovieeeieice e 1.447 35 4.034,29%
Amortizaciones de activos materiales e intangibles ............cc.ccocoeieiiinnn 931 848 9,79%
Resultado por venta de activos financieros disponibles para la venta .......... -75 -4 -1.775,00%
VariaCion de ProVISIONES ........ccovrvevrieerereieteeseeeseeesesteesee e see e neeeeseseens 10 31 -67,74%
Perdidas por deterioro del fondo de COMErCIO.........ccoevvvvvrecriiiiicisiens - 250 -
Perdidas por deterioro activos financieros disponibles para la venta............ 103 - -
INgresos POr dividendos ...........ccceiiieiiieieie e -2.057 -2.661 -22,700%
GASLOS TINANCIEIOS ...ttt s s s eaae e e 1.854 1.066 73,92%
Gastos de personal (planes de entrega de aCCIONES) .......cccevvrvrerereenieienene. 681 505 34,85%
Variacion del capital Circulante ...........cococeoeveiiieienncnscsc e -35.166 25.850 -
Créditos y cuentas a cobrar -22.637 -6.184 266,06%
Otros activos Y Pasivos (NET0) ......cveereierieieieisesie e -649 -384 69,01%
Cartera de negoCiacion (NE0)........c.civiiiireiierieise e 1.958 -3.759 -
Pasivos fiNanCieros COMENTES .........ccoeiererieiiere et -13.626 35.899 -
ACLIVOS Y PaSIVOS FISCAIES........ceiuiriiiieec e -212 278 -
Otros flujos de efectivo de actividades de explotacion - - -
Impuesto sobre beneficios pagado............oocvvviisiiniii, -1.640 -468 250,43%
TESORERIA ~ PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION ...ttt sttt ene s -23.879 31.017 -
Pagos por compras de activos materiales e intangibles ..............ccccooveviennne -3.234 -850 280,47%
Pagos por adquisicion de Sociedades dependientes - - -
Cobros por ventas de activos materiales e intangibles 538 13 4.038,46%
Pagos por compras de activos financieros disponibles para la venta............ -20.285 -5.262 285,50%
Cobros por venta de sociedades dependientes..........coeoveverreireeniennnenn, 232 -
Créditos Y CUBNTAS @ CODIAN ....ovevvieiereiicieiicreeet et 1.094 519 110,79%
Cobros por venta de activos financieros disponibles para la venta............... 725 268 170,52%
Cobros Por diVIAENAOS ........cccviiiiriiieieieere s 2.057 2.661 -22,70%
TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE INVERSION...... -19.105 -2.419 689,79%
Cobros por nuevos préstamaos DANCATIOS .........ccvoeereerereerieereseeseseseeeenes 48.000 10.500 357,14%
Pagos por préstamos DANCANIOS..........ccvieieieieiie e -10.839 -8.395 29,11%
Pagos por arrendamientos finanCIeros...........ccovvevveieiereverieieei e -1.068 -694 53,89%
Pag0 POF INEEIESES ..ivvivievieieciiiiesiet ettt sttt r e ene s -1.854 -1.066 73,92%
Pagos/Cobros por operaciones con acciones Propias..........coceeverereeeeenuens -1.436 726 -
TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION 32.803 1.071 2.962,84%
CAMBIO NETO EN LA SITUACION DE TESORERIA...........ccc........ -10.181 29.669 -
Var
(miles de euros) 30/06/07 30/06/06 1S07/1S/06
Tesoreria y otros activos equivalentes al 1 de enero............c.ccce... 161.115 95.131 69,36%
Tesoreria y otros activos equivalentes al 30 de junio..........c.ccce.e. 150.934 124.800 20,94%
Variacion neta en efectivo y equivalentes al efectivo................... -10.181 29.669 -65,68%
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Comentario de variaciones significativas del estado de flujos de efectivo bajo NIIF (30/06/07-
30/06/06)

Los principales movimientos de flujos de efectivo consolidados durante el primer semestre de 2007
han sido las siguientes:

- Variacion de la tesoreria proveniente de las actividades de explotacion, derivada principalmente de
los resultados obtenidos antes de impuestos de 11.480 miles de euros y las variaciones de
circulante en los “Pasivos financieros corrientes” (-13.626 en el primer semestre de 2007) y
“créditos y cuentas a cobrar” (-22.637 miles de euros).

- En cuanto a la tesoreria utilizada en actividades de inversion, las variaciones mas importantes se
han producido como consecuencia del movimiento de la participacion en “Activos Financieros
Disponibles para la Venta” (+19.560 miles de euros) y principalmente dentro de este epigrafe en
BME, el Grupo ha realizado durante el primer semestre del ejercicio 2007 compras por importe de
15.052 miles de euros y ventas por importe de 35 miles de euros.

El principal movimiento de flujos de efectivo consolidados durante el primer semestre de 2007, ha
sido el relativo a la tesoreria utilizada en actividades de inversion en la que destaca el cobro de
dividendos de BME por importe de 2.005 miles de euros.

- La variacion de la tesoreria utilizada en actividades de financiacion, viene motivada
fundamentalmente por la diferencia entre la financiacion obtenida y la amortizacion efectuada
(+34.239 miles de euros), asi como la recompra de acciones propias a Banco de Madrid S.A.
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20.7.1.4 Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado correspondiente a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2007 bajo NI1F

Prima Ajustes Resultado  Valores Otros Intereses

Capital de por del Propios  instrumentos de socios  Patrimonio
(miles de euros) Social  emisiébn Reservas valoracion ejercicio de capital Total externos  neto total
Saldo al 1 de enero de 2007 16.248 213 10.722 20.874 17.094 (2.486) 2.176 64.841 1.079 65.920
Revaluacion activos financieros disponibles para la venta - - - 14.750 - - - 14.750 - 14.750
Total ingresos reconocidos en el patrimonio neto - - - 14.750 - - - 14.750 - 14.750
Resultado neto del periodo - - - - 7.980 - - 7.980 26 8.006
Total ingresos reconocidos en el periodo - - - 14.750 7.980 - - 22.730 26 22.756
Distribucion del resultado del ejercicio 2006 - - 17.094 - (17.094) - - - - -
Operaciones con instrumentos de capital propio - - 689 - - (1.260) (844) (1.415) - (1.415)
Remuneraciones basadas en instrumentos de capital - - - - - - 429 429 - 429
Otros movimientos - - (6) - - - - (6) (6)
Total distribucién de resultados y transacciones con accionistas - - 17.777 - (17.094)  (1.260) (415) (992) - (992)
Saldo al 30 de junio de 2007 16.248 213 28.499 35.624 7.980 (3.746) 1.761 86.579 1.105 87.684




Comentario de variaciones significativas del estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado bajo NIIF (30/06/07)

La principal variacion registrada en los seis primeros meses del ejercicio 2007 procede de la
reevaluacion de los activos financieros disponibles para la venta (acciones BME) por importe de
14.750 miles de euros y por el resultado neto del periodo que ha ascendido a 7.980 miles de euros.

La variacion de 1.260 miles de euros en el epigrafe de "Valores propios" corresponde a un aumento de
576 miles de euros por las acciones entregadas a los empleados/directivos correspondientes al plan de
entrega, una disminucion de 2.200 miles de euros por la compra de valores propios (destacando la
recompra de 173.654 acciones que se habian entregado en canje a un antiguo socio en Renta 4 Burgos,
S.A, y cuyo importe ha ascendido a 1.389 miles de euros) y a un aumento de 364 miles de euros
derivado de la venta de valores propios).

La variacion de 689 miles de euros reflejada en el epigrafe de "Reservas” se desglosa en: (i) un
aumento de 678 miles de euros, debido a que la entrega de valores propios correspondientes al plan de
entrega ocasiona un incremento del patrimonio neto, derivado de la diferencia entre el valor razonable
de la accion 10 euros y el coste de adquisicion de los instrumentos de capital propios; y (ii) un
incremento de 11 miles de euros que corresponde al resultado registrado en este epigrafe por la venta
de valores propios.

20.8 Politica de dividendos

Es decision del Emisor mantener una politica de retribucion al accionista basada en el reparto de
dividendos que supongan un porcentaje de entre el 30% y el 50% de los beneficios ordinarios de cada
gjercicio, y un porcentaje entre un 50% y un 100% de los beneficios de caracter extraordinario
(basicamente ventas de carteras disponibles para la venta).

La compafiia desea, con esta politica de retribucion al accionista, dar una rentabilidad adecuada por
dividendo a sus accionistas, pero continuando a la vez con el objetivo permanente de fortalecimiento
de los Fondos Propios y del Balance.

A la fecha de registro del presente Folleto, no existen restricciones estatutarias, pactos entre
accionistas o lineas de financiacion que restrinjan la libre distribucion de dividendos. Asimismo, la
reserva legal de la Sociedad se encuentra integramente constituida sobre la base del capital social a 31
de diciembre de 2006.

20.8.1 Importe de los dividendos por accién por cada ejercicio para el periodo cubierto por la
informacién financiera historica, ajustada si ha cambiado el ndmero de acciones del
emisor, para que asi sea comparable

Durante el periodo cubierto por la informacion histérica Renta 4 ha llevado a cabo una politica de
remuneracion al accionista consistente fundamentalmente en la devolucién de aportaciones, mediante
la reduccion del valor nominal de las acciones. Asimismo, en julio de este ejercicio se repartieron
dividendos. En la siguiente tabla se aprecian las distribuciones realizadas durante los Ultimos tres
gjercicios y hasta el 30 de septiembre de 2007.
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(euros) 09/2007 2006 2005 2004

Importe devoluciones aportaciones a accionistas (reduccion de

CAPITAL). et 3.249.609 - 3.249.609 -
Importe dividendos...........cocooereiiieiiierec e 6.499.218 - - -
Total 9.748.827 - 3.249.609

NUMEro de ACCIONES ......cccvvviiiiiiireieci e 16.248.045 16.248.045  16.248.045 16.248.045
Remuneracion al accionista (€/ acCion).........ccccoeevvrennnne. 0,60 - 0,20 -
Total Remuneracién / beneficio del ejercicio™ .................. 57% - 84% -

®  beneficio calculado bajo NIIF

De acuerdo con lo sefialado en el apartado 21.1.7 del presente Documento de Registro, la devolucion
de aportaciones a los accionistas realizada en 2005 fue consecuencia del acuerdo de la Junta General
de accionistas de la Sociedad adoptado el 23 de diciembre de 2005 en virtud del cual se redujo el
capital social en 3.249.609 euros mediante la reduccién del valor nominal de las acciones en la
cantidad de 0,20 euros cada una, pasando de un valor nominal por accion de 1,20 euros a 1 euro.

Asimismo, la devolucidn de aportaciones realizada en 2007 se derivo del acuerdo de la Junta General
de accionistas celebrada el 24 de julio de 2007 en virtud del cual se redujo el capital social en
3.249.609 euros mediante la reduccién del valor nominal de las acciones en la cantidad de 0,20 euros
cada una, pasando de un valor nominal por accion de 1 euro a 0,80 euros.

Por ultimo, la Junta General de accionistas de la Sociedad acorddé en fecha 24 de julio de 2007
distribuir entre los accionistas de forma proporcional al capital desembolsado en concepto de
dividendo en efectivo y con cargo a reservas voluntarias, 0,288598669 euros por accion, y en concepto
de dividendo en especie 0,1174860368 euros por accién mediante la entrega de 243.458 acciones
propias recompradas durante el ejercicio 2007 y valoradas a 7,727239 euros (véase apartado 5.3.4 de
la Nota sobre las Acciones). El importe total de dividendos distribuidos fue de 6.499.218 euros. Parte
del resultado extraordinario obtenido por la venta de 636.364 acciones de BME fue destinado al pago
del citado dividendo en efectivo.

La compafiia no contempla, en principio, otra politica de remuneracion al accionista que no consista
en la devolucion de aportaciones o en el pago de dividendos.

20.9 Procedimientos judiciales y de arbitraje

A continuacién se describe el estado de los procedimientos judiciales mas significativos en los que
esta involucrado Grupo Renta 4:

a) Procedimiento Ordinario n° 767/2007

En el Juzgado de Primera Instancia n°® 42 de Madrid se sigue el Procedimiento Ordinario nimero
767/2007, como consecuencia de la demanda interpuesta por Vetusta Wealth Managers S.A., en la que
se reclama a R4 SV la cantidad de 243.000 euros en concepto de precio por la cesion de su cartera de
clientes.
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R4 SV y Vetusta Wealth Managers S.A. alcanzaron un acuerdo para la cesion de la cartera de clientes
de este Gltima en favor de la primera. Sin embargo, a juicio de la Sociedad y de R4 SV la cesién de la
cartera de clientes nunca se produjo, al no haber traspasado Vetusta las carteras de sus clientes a R4
SV, motivo por el cual no procederia el pago de la cantidad reclamada.

En la actualidad, R4 SV ha contestado a la demanda presentada por Vetusta Wealth Managers S.A.,
estando pendiente la celebracion de la audiencia previa al juicio. A la fecha de registro del presente
Folleto la Sociedad ha dotado una provision por un importe de 120 miles de euros.

b) Diligencias Previas n°® 6727/2004

En el Juzgado de Instruccion n° 28 de Madrid se siguen las Diligencias Previas n® 6727/2004, contra
D. Cesar de Pablo Alba como consecuencia de la denuncia presentada por R4 SV ante la Brigada de
Delitos Economicos por la presunta defraudacion llevada a cabo por aquél, en su calidad de
representante de R4 SV. Con posterioridad a la denuncia se formalizé querella ante el Juzgado que
investiga las actuaciones, en la que R4 SV actla como acusacién particular.

R4 SV ha procedido a reparar el dafio causado a todos los clientes que han resultado perjudicados por
la presunta actuacion delictiva de D. Cesar de Pablo Alba, o la sociedad que este administraba
(EDEFI, S.L.), y como consecuencia de ello R4 SV ya ha registrado como pérdida en su contabilidad
todo el importe abonado a los clientes perjudicados, por un montante global de aproximadamente
3.600 miles de euros. El efecto en la cuenta de resultados se produjo especialmente durante los afios
2004 y 2005. En el momento de detectarse la actuacion de D. César de Pablo Alba Renta 4 no tenia
suscrita ninguna poliza de seguros para cubrir este tipo de responsabilidades.

En el citado procedimiento se han personado como acusacion particular algunos de los antiguos
clientes de D. Cesar de Pablo Alba, que no han sido reparados por R4 SV al entender la direccién del
Grupo que no han acreditado ni justificado sus reclamaciones. Dichas acusaciones particulares
reclaman a D. Cesar de Pablo Alba y subsidiariamente a R4 SV una cantidad aproximada de 1.300.000
euros, aparte de los 3.600.000 euros ya satisfechos por Renta 4, que procede de presuntos perjuicios
causados por César de Pablo a los clientes en actividades que son completamente ajenas a la operativa
con valores del Grupo. Renta 4 no ha contabilizado como pérdida esta cantidad ni ha provisionado
cantidad alguna al no haberse producido hasta el momento en el curso del procedimiento ninguna
calificacién de responsabilidad hacia R4 SV.

A la fecha de registro del presente Folleto se ha dictado auto de transformacidn, tras haber concluido
la préctica de las diligencias de investigacion o instruccion. Las partes del procedimiento deberan
solicitar la apertura de juicio oral o el sobreseimiento o archivo de la causa. A la fecha de registro del
presente Folleto s6lo Renta 4, como acusacion particular, ha solicitado la apertura de juicio oral.

¢) Diligencias Previas n° 5062/06

En el Juzgado de Instruccion n°® 1 de Lérida se siguen las Diligencias Previas n® 5062/06, por la
supuesta comision de un delito societario derivado del canje de acciones que se realizd con caracter
general con los socios de diversas sociedades del Grupo Renta 4, entre ellas Renta 4 Lérida, S.A., en el
afio 2002, al objeto de integrar la red comercial del Grupo.
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En concreto, en el caso de Renta 4 Lérida, S.A., el Gnico socio que no acept6 la oferta de canje de
acciones, y cuya participacion accionarial en Renta 4 Lérida, S.A. es del 18%, considerd que existio
un delito societario y ha formulado una querella.

Renta 4 ha solicitado el sobreseimiento y archivo de la causa al entender que el querellante esta
criminalizando una cuestién estrictamente civil y mercantil, ya que el querellante trata de presentar
como “vaciamiento patrimonial” una operacién societaria de canje de acciones y en la que los socios
minoritarios tienen una serie de derechos mercantiles que el querellante no ha deseado ejercer.

A la fecha de registro del presente Folleto se ha dictado por el citado Juzgado de Instruccién auto de
sobreseimiento libre y archivo de la causa conforme a la peticion de Renta 4, con el informe favorable
del Ministerio Fiscal. La otra parte ha presentado recurso contra dicho auto.

La direccion del Grupo considera muy poco probable que prospere la querella, por lo que no ha
realizado provision alguna. En todo caso, el valor neto contable de la participacion accionarial es muy
reducido.

20.10  Cambios significativos en la posicion financiera o comercial de la Sociedad

Sin perjuicio del reparto del dividendo referido en el apartado 20.8.1 anterior, desde junio de 2007 no
se ha producido ninguin cambio significativo en la posicion financiera o comercial de la Sociedad y su
grupo consolidado.

21. INFORMACION ADICIONAL
21.1 Capital social
21.1.1  Importe del capital emitido

Sin perjuicio de los acuerdos de aumento de capital a los que se hace referencia en el apartado (a)
siguiente adoptados en relacion con la Oferta Publica de Suscripcion y la opcion de suscripcion green-
shoe, el importe nominal del capital social de Renta 4 emitido a la fecha de registro del presente
Folleto asciende a 12.998.436 euros, representado mediante 32.496.090 acciones, con un valor
nominal de 0,40 euros cada una de ellas, todas ellas de la misma serie y clase, integramente suscritas y
desembolsadas.

(a) Aumentos de capital en ejecucion de la Oferta Pablica de Suscripcion y para dar cobertura a la
opcidn de suscripcion green-shoe

De conformidad con lo dispuesto en el apartado 4.6 de la Nota sobre las Acciones, la Junta General de
accionistas de la Sociedad celebrada el 29 de septiembre de 2007, como complemento necesario a la
solicitud de admision a negociacion bursatil de las acciones de la Sociedad, acordo realizar una Oferta
Publica de Suscripcion y, a tal efecto, aumentar el capital social en 3.278.845,20 euros (que representa
un 25,22% de la cifra actual de capital social y un 20,14% tras la suscripcion integra del mismo),
mediante la emision de 8.197.113 acciones de 0,40 euros de valor nominal cada una, con exclusion del
derecho de suscripcion preferente y prevision de suscripcion incompleta.
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Las nuevas acciones se emitiran por su valor nominal mas una prima de emision que sera fijada
durante el proceso de colocacién de las acciones siguiendo las pautas y criterios utilizados usualmente
en las ofertas publicas de suscripcion de acciones, con la finalidad de acercarse al valor de mercado de
las acciones en la forma mas precisa posible.

Asimismo, la Junta General de accionistas celebrada en la misma fecha acordé aumentar el capital
social en 589.314,80 euros (que representa un 4,53% de la cifra actual de capital social y un 3,49% del
capital tras la suscripcion integra del aumento), mediante la emision de 1.473.287 acciones de 0,40
euros de valor nominal cada una, con exclusion del derecho de suscripcion preferente y prevision de
suscripcion incompleta. Este aumento seré ejecutado en el supuesto de que sea ejercitada la opcién de
suscripcion green-shoe.

(b) una conciliacion del numero de acciones en circulacion al principio y al final del afio

A 1 de enero de 2006 el nimero de acciones en circulacion era de 16.248.045 acciones, de 1 euro de
valor nominal cada una, representadas por medio de anotaciones en cuenta.

A 31 de diciembre de 2006 el nimero de acciones en circulacién de la Sociedad no vari6 respecto a la
cifraa 1 de enero de 2006.

Desde el 1 de enero de 2007 y hasta la fecha de registro del presente Folleto, han tenido lugar las
siguientes operaciones de modificacion del capital:

(i)  Con fecha 24 de julio de 2007, la Junta General de accionistas acord6 una reduccion de capital
social por importe de 3.249.609 euros, por disminucién del valor nominal de la accion de 1 euro
a 0,80 euros, mediante devolucién de aportaciones a los accionistas. Como consecuencia de
dicha operacion, el capital qued6 fijado en 12.998.436 euros. La reduccion de capital se
inscribid en el Registro Mercantil con fecha 28 de septiembre de 2007.

(i)  Por otro lado, el nimero de acciones de la Sociedad en circulacion se incrementd hasta
32.496.090 acciones, como consecuencia de la operacion de desdoblamiento (split) de 2
acciones por 1 aprobado por la Junta General de accionistas de la Sociedad el 29 de septiembre
de 2007. El valor nominal de la accion paso de 0,80 euros a 0,40 euros. La operacion de split se
ha inscrito en el Registro Mercantil con fecha 10 de octubre de 2007.

(iif)  Asimismo, con fecha 29 de septiembre de 2007, la Junta General de accionistas acordd los dos
aumentos de capital referidos en el apartado (a) anterior para la ejecucion de la Oferta Publica
de Suscripcion y para dar cobertura a la opcién de suscripcion green-shoe. En el supuesto de
que se suscriba y desembolse de forma completa la primera de las ampliaciones de capital, el
namero de acciones en circulacion sera de 40.693.203, representativas de un capital social de
16.277.281,20 euros, y en el supuesto de que se ejercite la opcidn de suscripcion green-shoe, €l
nimero de acciones serad de 42.166.490, representativas de un capital social de 16.866.596
euros.
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21.1.2 Si hay acciones que no representan capital, se declarard el namero y las principales
caracteristicas de esas acciones

Todas las acciones de la Sociedad son representativas de su capital social.

21.1.3  Numero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en poder o en nombre
del propio emisor

A la fecha de registro del presente folleto, la Sociedad tiene una autocartera de 799.012 acciones,
representativas de un 1,96% post OPS, correspondientes, por un lado, a las acciones mantenidas por
Banco de Madrid, S.A. (779.904) para dar cobertura al Plan de Entrega de acciones sefialado en el
apartado 17.3 del Documento de Registro, por otro, a las 11.862 acciones recibidas por Banco de
Madrid, S.A. como consecuencia del reparto del dividendo en especie acordado el 24 de julio de 2007,
Yy, por otro lado, a 7.246 acciones mantenidas directamente por la Sociedad provenientes de recompras
efectuadas a empleados que finalizaron sus relaciones laborales con la Sociedad.

En el apartado 18.1 del presente Documento de Registro se explican los posibles travases entre la
autocartera de la Sociedad y los Consejeros y Altos Directivos de la Sociedad y el Resto del
Accionariado.

21.1.4 Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con warrants, indicando las
condiciones y los procedimientos que rigen su conversién, canje o suscripcién

A la fecha de registro del presente Folleto, la Sociedad no ha emitido ni existen valores canjeables ni
convertibles en acciones o warrants.

21.1.5 Informacién y condiciones de cualquier derecho de adquisicién y/o obligaciones con
respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre un compromiso de aumentar el
capital

Salvo por lo indicado en el apartado 21.1.1 del Documento de Registro en relacion con la Oferta
Publica de Suscripcion, a la fecha de registro del presente Folleto no existen derechos de adquisicion
y/o obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre la decisién de aumentar el
capital.

21.1.6  Informacién sobre cualquier capital de cualquier miembro del Grupo Renta 4 que esté
bajo opcidn o que se haya acordado condicional o incondicionalmente someter a opcién y
detalles de esas opciones, incluidas las personas a las que se dirigen esas opciones

Salvo por lo indicado en el apartado 18.1 del Documento de Registro en relacion con las opciones de
compra y venta reciprocas entre la Sociedad y los Consejeros, Altos Directivos y Empleados respecto
al Plan 15 descrito en el apartado 17.3.2 anterior (1,61% post OPS) y de la opcion de suscripcion
green-shoe, Renta 4 no ha otorgado ninguna opcién de compra o suscripcién que esté vigente sobre las
acciones de ninguna de las sociedades que conforman el Grupo Renta 4.
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21.1.7  Evolucion del capital social, resaltando la informacién sobre cualquier cambio durante el
periodo cubierto por la informacién financiera histérica

Desde el 1 de enero de 2004 hasta la fecha de registro del presente Folleto, se han realizado las
siguientes operaciones que han modificado el capital social de la Sociedad:

(i)  LaJunta General de accionistas de la Sociedad acord6 en fecha 23 de diciembre de 2005 reducir
el capital social hasta 16.248.045 euros, esto es, en 3.249.609 euros, mediante la reduccién del
valor nominal de las acciones en la cantidad de 0,20 euros cada una, pasando de un valor
nominal por accion de 1,20 euros a 1 euro, y con la finalidad de devolver aportaciones a los
accionistas. Dicha reduccion quedé inscrita en el Registro Mercantil el 31 de marzo de 2006.

(i)  La Junta General de accionistas de la Sociedad acord6 en fecha 24 de julio de 2007 reducir el
capital social hasta 12.998.436 euros, esto es, en 3.249.609 euros, mediante la reduccion del
valor nominal de las acciones en la cantidad de 0,20 euros cada una, pasando de un valor
nominal por accién de 1 euro a 0,80 euros, y con la finalidad de devolver aportaciones a los
accionistas. Dicha reduccién quedd inscrita en el Registro Mercantil el 28 de septiembre de
2007.

(iif) La Junta General de accionistas de la Sociedad acord6 en fecha 29 de septiembre de 2007
desdoblar el nimero de acciones (splif) en circulacién con una relacién de 2 por cada 1 accion
pasando de un valor nominal por accién de 0,80 euros a 0,40 euros, sin modificacion de la cifra
de capital, y pasando de 16.248.045 acciones a 32.496.090 acciones en circulacion. Dicho
desdoblamiento del valor nominal ha quedado inscrito en el Registro Mercantil el dia 10 de
octubre de 2007.

(iv) Por altimo, con fecha 29 de septiembre de 2007, la Junta General de accionistas acord6 los dos
aumentos de capital referidos en el apartado 21.1.1 (a) anterior para la ejecucion de la Oferta
Publica de Suscripcion y para dar cobertura a la opcién de suscripcion green-shoe. En el
supuesto de que se suscriba y desembolse de forma completa la primera de las ampliaciones de
capital por importe de 3.278.845,20 euros y mediante la emision 8.197.113 acciones el capital
resultante sera de 16.277.281,20 euros, y en el supuesto de que se suscriba el aumento de capital
por importe de 589.314,80 euros y mediante la emision de 1.473.287 acciones, correspondiente
a la opcidn de suscripcion green-shoe, el capital resultante seré de 16.866.596 euros.

21.2 Estatutos y escritura de constitucion

21.2.1 Descripcion del objeto social y fines del emisor y donde pueden encontrarse en los
estatutos y escritura de constitucion

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 2° de los Estatutos Sociales, “la Sociedad tiene por objeto:

- FElestudio y analisis de cualquier tipo de Sociedad, su adquisicion, enajenacion, o introduccion en
Bolsa.
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- La adquisicion, tenencia, disfrute, administracion en general y enajenacion de valores
mobiliarios, de otras empresas y sociedades, asi como la participacion por cualquier otro titulo
en dichas compaiiias y empresas.

- La prestacion de toda clase de servicios y asesoramientos, bien sean economicos, financieros,
fiscales, bursdtiles, de organizacion, mecanizacion o de otra indole y realizar estudios de
valoracion de sociedades, asi como la colocacion y negociacion de valores de toda clase de
bienes muebles e inmuebles pertenecientes a terceros.

- La prestacion de servicios de ensefianza, formacion, seleccion y perfeccionamiento de
profesionales en el ambito economico- financiero, contable y de andlisis y prospeccion de
mercados e inversiones, asi como el asesoramiento profesional, la emision de informes,
dictamenes y la imparticion de cursos y seminarios en las referidas materias.

- La compra, venta, administracion, arrendamiento y explotacion, bajo cualquier forma o
modalidad, de fincas rusticas o urbanas y la realizacion de toda clase de operaciones
inmobiliarias. Queda excluido el arrendamiento financiero activo y aquellas actividades que,
hallandose sujetas a legislacion especial requieran unas formalidades o requisitos distintos a los
que reune esta Sociedad.

- Las actividades integrantes del objeto social no afectaran a las actividades que desarrollan las
Sociedades y Agencias de Valores y demas entidades a que se refiere la Ley 37/1998, de 16 de
noviembre, debiendo realizarse en su caso, con la participacion de estas entidades cuando asi lo
exija la legislacion vigente.

- Del mismo modo, las actividades propias del objeto social no incidiran en las actividades
reservadas a las Instituciones de Inversion Colectiva.

- Las actividades del objeto social podran ser realizadas por la Sociedad, total o parcialmente de
modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o participaciones en sociedades con objeto
idéntico o andlogo.

Dichas actividades podran ser realizadas tanto en el ambito nacional como en el internacional.”

Sin perjuicio de su obtencién o consulta en el Registro Mercantil de Madrid, cualquier persona
interesada puede consultar los Estatutos sociales de Renta 4 en el domicilio social de la misma, sito en
P° de la Habana, 74 de Madrid.

La escritura de constitucion de Renta 4 esta a disposicién del pablico y puede ser consultada en el
domicilio social de la Sociedad antes indicado, asi como en el Registro Mercantil de Madrid.
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21.2.2 Breve descripcion de cualquier disposicion de las cldusulas estatutarias o reglamento
interno del emisor relativa a los miembros de los 6rganos de administracion, de gestion y
de supervision

Los estatutos sociales de Renta 4, en su nuevo texto aprobado por la Junta General de accionistas
celebrada el dia 29 de septiembre de 2007, establecen los siguientes aspectos mas relevantes respecto
de los miembros de los 6rganos de administracion, gestién y supervision de la Sociedad:

- El Consejo de Administracion estard formado por un nimero de miembros no inferior a 5 ni
superior a 15. En la actualidad se ha fijado el nimero de Consejeros en 10.

- Si durante el plazo para el que fueron nombrados los consejeros se produjesen vacantes, el
Consejo mediante cooptacion podré designar, entre los accionistas, las personas que hayan de
ocuparlas hasta que se retna la primera Junta General.

- Para ser consejero no sera preciso ostentar la cualidad de accionista.

- No podran ser consejeros quienes se hallen incursos en causa legal de incapacidad, prohibicién
0 incompatibilidad.

- Los consejeros ejerceran su cargo por un periodo de cinco (5) afios, pudiendo ser pero podran
ser indefinidamente reelegidos, una 0 mas veces, por periodos de igual duracion.

- El cargo de consejero es retribuido. Esta retribucidn consistira en una cantidad anual fija para el
Consejo cuya cuantia se decidira por la Junta General para cada afio y que se mantendra para los
ejercicios sucesivos salvo acuerdo en otro sentido de la Junta General. ElI Consejo distribuird
entre sus miembros la cantidad fija anual acordada por la Junta General teniendo en cuenta las
funciones y responsabilidades ejercidas por cada uno de ellos dentro del propio Consejo o de
sus Comisiones. Con caracter acumulativo a lo anterior, la Junta General podra establecer para
cada consejero una cantidad en concepto de dietas de asistencia a las reuniones tanto del
Consejo como de sus Comisiones, cantidad que se mantendra para los ejercicios sucesivos salvo
acuerdo en otro sentido de la Junta General.

- De conformidad con el acuerdo que a tal respecto adopte la Junta General, la retribucién de los
consejeros podra consistir, ademéas, y con independencia de lo previsto en el apartado
precedente, en la entrega de acciones o de derechos de opcion sobre las mismas, asi como en
una retribucién que tome como referencia el valor de las acciones de la Sociedad.

- El Consejo elegira de su seno un Presidente y uno o0 mas Vicepresidentes, estableciendo en este
ultimo caso el orden de los mismos. Asimismo, el Consejo nombrara un Secretario y, si lo
considera conveniente, un Vicesecretario, quienes podran ser o no consejeros, en cuyo ultimo
caso asistiran a las reuniones con voz pero sin voto.

- Para que los acuerdos del Consejo de Administracion sean validos, sera necesario, sin perjuicio
de lo que puedan prever para determinadas materias los Estatutos o la Ley, que concurran a la
reunion, presentes o representados, al menos la mitad mas uno de los consejeros.
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- Los acuerdos se adoptaran por mayoria de los consejeros presentes o representados, con
excepcion de aquellos supuestos en que los presentes Estatutos, la Ley o el Reglamento del
Consejo de Administracion prevean una mayoria superior, sin que existan mayorias cualificadas
para ningun asunto. En caso de empate, el Presidente tendra voto de calidad.

- El Consejo de Administracién podra designar, de su seno, una Comision Ejecutiva, uno o varios
Consejeros Delegados, y delegar permanentemente, en el Presidente, en la Comision y en el
Consejero Delegado, la totalidad o parte de sus facultades delegables, sin perjuicio de los
apoderamientos que pueda conferir a cualquier persona. En ningln caso podran ser objeto de
delegacion, ademéas de las facultades que el Reglamento del Consejo reserve al pleno del
mismo, las facultades legal o estatutariamente indelegables, asi como las facultades que la Junta
conceda al Consejo, salvo que fuese expresamente autorizado para ello.

- El Consejo de Administracion debera crear y mantener en su seno con caracter permanente e
interno, un Comité de Auditoria y Control y una Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Por su parte, en su sesién celebrada el 27 de agosto de 2007 el Consejo de Administracion, en
prevision de la admision a negociacién de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de valores, aprobd
el Reglamento del Consejo de Administracién que entr6 en vigor en la misma fecha del citado Consejo
y que fue tomado en conocimiento por la Junta General de accionistas de 29 de septiembre de 2007 (el
“Reglamento del Consejo de Administracion™).

El Reglamento del Consejo tiene por objeto determinar los principios de actuacion del Consejo de
Administracion de Renta 4, las reglas basicas de su organizacion y funcionamiento y las normas de
conducta de sus miembros, siendo sus aspectos mas relevantes, aparte de los tratados anteriormente en
relacién con los Estatutos sociales, los siguientes:

- El Consejo de Administracion es competente para adoptar acuerdos sobre toda clase de asuntos
que no estén atribuidos por la Ley o los Estatutos Sociales a la Junta General, correspondiéndole
los mas altos poderes y facultades para gestionar, administrar y representar a la Sociedad en
juicio y fuera de él, sin perjuicio de lo cual centrara su actividad esencialmente en la supervisién
y control de la gestion y direccién ordinaria de la Sociedad encargada a los consejeros
ejecutivos y alta direccion, asi como en la consideracion de todos aquellos asuntos de particular
trascendencia para la Sociedad o que resulten necesarios para un correcto ejercicio de la referida
funcidn general de supervision.

- El nimero de consejeros externos dominicales e independientes constituird una amplia mayoria
del Consejo, siendo el nimero de consejeros ejecutivos el minimo necesario teniendo en cuenta
la complejidad de la Sociedad y el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el
capital de la misma. Dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de consejeros
dominicales y el de independientes reflejara la proporcién existente entre el capital representado
por los consejeros dominicales y el resto del capital, siendo el ndmero de consejeros
independientes de al menos un tercio del total de los consejeros.

- La estructura de la Comision Ejecutiva, en cuanto a la participacién de las diferentes categorias
de Consejeros, sera similar a la del Consejo. La totalidad de los miembros del Comité de
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Auditoria y Control seran externos y su Presidente sera independiente. La comisién de
Nombramientos y Retribuciones estard compuesta exclusivamente por consejeros externos en su
mayoria independientes.

- Los Consejeros tendrén el deber de mantener la confidencialidad de las cuestiones tratadas en
las reuniones del Consejo, la obligacién de no desempefiar cargos ni prestar servicios en
entidades competidoras de la Sociedad ni de sus participadas, el deber de abstenerse en la
deliberacién de cuestiones que comporten una situacion de conflicto de interés con la compafiia,
la obligacion de no utilizar informacién no publica, la obligacion de no aprovechar en beneficio
propio oportunidades de negocio y la obligacién de no uso de activos sociales.

- Aparte de las circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en el Reglamento del Consejo,
hacen que un Consejero no pueda ser considerado como independiente, no podra ser calificado
como consejero independiente aquel consejero que haya tenido esa condiciéon durante un
periodo no interrumpido de 12 afos.

- El Consejo debera hacer publico con caracter anual un Informe de Gobierno Corporativo. El
caracter de cada consejero debera explicarse por el Consejo ante la Junta General de Accionistas
que deba efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirmara o, en su caso, revisara
anualmente en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

- El Consejo de Administracion se reunira con la frecuencia que estime conveniente, pero, cuando
menos, una vez al mes, salvo que por el Presidente se estime la conveniencia, libremente a su
juicio apreciada, de suspender alguna de dichas sesiones. Anualmente el Consejo de
Administracién evaluaré (i) su funcionamiento y la calidad de sus trabajos, (ii) el desempefio de
sus funciones por el Presidente del Consejo y, en su caso, por el Consejero Delegado de la
Sociedad, partiendo del informe que le eleve la Comision de Nombramientos y Retribuciones y
(iii) el funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.

Asimismo, en la referida sesion del dia 27 de agosto de 2007 el Consejo de Administracion, en
previsién de la admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de valores,
aprobo6 el Reglamento Interno de Conducta en materia del mercado de valores (el “Reglamento
Interno de Conducta”) que entrd en vigor en la misma fecha de celebracion del Consejo.

El Reglamento Interno de Conducta recoge las normas relativas a conflictos de interés, informacion
reservada, tratamiento de la informacion, régimen de autocartera, infracciones y régimen sancionador,
y la operativa de adquisicion y enajenacion de acciones por parte de administradores, empleados y
representantes del Grupo Renta 4.

Como aspectos mas significativos recogidos en el Reglamento Interno de Conducta cabe destacar:

- El Reglamento Interno de Conducta resulta de aplicacion a (i) todos los miembros de los Consejos
de Administracion del Grupo Renta 4, (ii) a aquellos directivos y empleados del mismo (a) cuya
labor esté directa o indirectamente relacionadas con las actividades y servicios del Grupo RENTA
4 en el campo del mercado de valores o (b) que tenga acceso frecuente o habitual a las
informaciones relevantes del propio Grupo, asi como a informacion privilegiada, (iii) aquellas
personas que sin estar vinculadas al Grupo Renta 4 potencialmente puedan también acceder a
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informacion privilegiada, (iv) a Renta 4, (v) a R4 SV, (vi) a R4 Gestora, (vii) a R4 Pensiones,
(viii) Gesdinco, (ix) Padinco y (x) a las Entidades filiales.

- Se establecen las restricciones y condiciones para compra o venta de valores o instrumentos
financieros, asi obligaciones de informacién y limitaciones para el ejercicio de actividades que
puedan suponer un situacion de conflicto de interés.

- En cuanto a la informacién privilegiada, los administradores y empleados del Grupo RENTA 4 en
ningun caso deberan preparar o realizar operaciones, directa o indirectamente, que tengan por
objeto valores o instrumentos financieros con respecto a los que dispongan de alguna informacion
privilegiada o conozcan que la posee el cliente ordenante.

- Asimismo, todas aquellas personas del Grupo Renta 4, como personas relevantes, que elaboran o
difunden recomendaciones en el ejercicio de su actividad empresarial, estaran sujetos al capitulo
IV del Real Decreto 1333/2005 en cuanto a las normas para la presentacion imparcial de las
recomendaciones, conflictos de interés y obligaciones adicionales relacionadas.

- Los administradores y empleados se abstendran de la preparacion o realizacion de practicas que
falseen la libre formacion de los precios y tendran en cuenta, cuando examinen las operaciones u
ordenes a negociar, qué practicas falsean la libre formacién de los precios.

- En cuanto a operaciones de gestidn de autocartera se establece que tendran como finalidad facilitar
a los inversores liquidez y profundidad adecuadas en las negociacion de los valores, minimizar
eventuales desequilibrios temporales entre la oferta y demanda en el mercado y ejecutar
programas de recompra de acciones propias.

- Se prevé la existencia de un Comité de Supervision Normativa que tendrd por funcion el
seguimiento y vigilancia de la aplicacién del Reglamento Interno de Conducta y cumplimiento en
general (en especial, la separacion de é&reas de actividad y el mantenimiento de la
confidencialidad) y que informara periédicamente al Consejo de Administracion.

21.2.3 Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada clase de las
acciones existentes

Todas las acciones de Renta 4 actualmente en circulacion, por ser éstas en su totalidad acciones
ordinarias y pertenecientes a una Unica clase y serie, otorgan a sus titulares los mismos derechos
politicos y econdmicos, recogidos en la Ley de Sociedades Anénimas y en los estatutos sociales de la
Sociedad. Dichos derechos son los gque se detallan en el apartado 4.5 de la Nota sobre las Acciones.

21.2.4  Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los tenedores de las
acciones, indicando si las condiciones son mas significativas que las que requiere la ley

Las modificaciones de los derechos de los titulares de las acciones en que se divide el capital social de
Renta 4 requeriran la oportuna modificacion estatutaria que, en caso de afectar a una sola parte de las
acciones y suponer un trato discriminatorio entre las mismas, debera ser aprobada por la mayoria de
las acciones afectadas. Los estatutos sociales de Renta 4 no recogen especialidad alguna en este
particular respecto de lo establecido en la Ley de Sociedades Andnimas.
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21.2.5 Descripcion de las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas generales
anuales y las juntas generales extraordinarias de accionistas, incluyendo las condiciones
de admision

Las condiciones que rigen la manera de convocar las Juntas Generales ordinarias y las Juntas
Generales extraordinarias de accionistas, incluyendo las condiciones de asistencia, se encuentran
recogidas en los Estatutos sociales de Renta 4, asi como en el Reglamento de la Junta General de
accionistas aprobados por la Junta General de accionistas de fecha 29 de septiembre de 2007, en
prevision de la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de valores y con el
fin de adaptar el marco estatutario de la Sociedad a las exigencias legales y practicas de buen gobierno
corporativo de las sociedades cotizadas (el “Reglamento de la Junta General de Accionistas”). El
Reglamento de la Junta General de Accionistas entr6 en vigor el mismo dia de celebracién de la citada
Junta General.

La Junta General Ordinaria, previamente convocada al efecto, se reunira necesariamente dentro de los
seis (6) primeros meses de cada ejercicio, para censurar la gestion social, aprobar, en su caso, las
cuentas del ejercicio anterior y resolver sobre la aplicacion del resultado, asi como para aprobar, en su
caso, las cuentas consolidadas, sin perjuicio de su competencia para tratar y acordar cualquier otro
asunto que figure en el orden del dia, siempre que concurra la parte del capital legal o estatutariamente
exigidos, segun cada supuesto. Toda Junta que no sea la prevista anteriormente tendra la consideracién
de Junta General Extraordinaria.

Los Administradores podran convocar Junta General Extraordinaria siempre que lo estimen
conveniente para los intereses sociales. Deberan asimismo convocarla cuando lo soliciten accionistas
que representen el cinco por ciento (5%) del capital social, expresando en la solicitud los asuntos a
tratar en ella.

La Junta General deberd ser convocada formalmente por el Consejo de Administracion mediante
anuncio publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor
circulacion en la provincia donde la Sociedad tiene su domicilio, incorporandose dicho anuncio a la
pagina web de la Sociedad.

El orden del dia que figure en la convocatoria se determinara por el Consejo de Administracion, sin
perjuicio del derecho que asiste a los accionistas que representen, al menos, un cinco por ciento (5%)
del capital social, de solicitar que se publique un complemento a la convocatoria incluyendo uno o
maés puntos en el orden del dia.

Asimismo, el Consejo de Administracion valorara, con ocasion de la convocatoria de cada Junta
General, si existen medios de comunicacion a distancia que puedan permitir a los accionistas efectuar
el voto y/o la delegacién garantizando debidamente la identidad del sujeto que ejerce su derecho de
voto 0, en caso de delegacidn, las del representante y del representado v si la utilizacion de los mismos
es factible y conveniente.

La Junta General Ordinaria o Extraordinaria, quedard validamente constituida, en primera
convocatoria, cuando los accionistas presentes o representados posean, al menos, el veinticinco por

335



rentab

ciento (25%) del capital suscrito con derecho a voto; en segunda convocatoria serd valida la
constitucion de la Junta cualquiera que sea el capital concurrente a la misma.

No obstante, para que la Junta General Ordinaria y Extraordinaria pueda acordar vélidamente la
emision de obligaciones, el aumento o la reduccion del capital, la transformacion, fusion o escision de
la Sociedad y, en general, cualquier modificacion de los Estatutos Sociales, sera necesaria, en primera
convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el
cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito con derecho a voto, y en segunda convocatoria sera
suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento (25%) de dicho capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos del cincuenta por ciento (50%) del capital
suscrito con derecho a voto, los acuerdos a que se refiere el parrafo anterior sélo podran adoptarse
validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital presente o representado en la Junta.

Tienen derecho de asistir a la Junta General y tomar parte en sus deliberaciones, con derecho a voz y
voto, todos los titulares de una o méas acciones con derecho a voto inscritas a su nombre en el registro
de anotaciones en cuenta correspondiente con cinco dias de antelacion, a aquél en que haya de
celebrarse la Junta y asi lo acrediten mediante la exhibicién, en el domicilio social o en las entidades
que se indiquen en la convocatoria, del correspondiente certificado de legitimacion o tarjeta de
asistencia emitida por la Sociedad, o en cualquier otra forma admitida por la legislacion vigente.

21.2.6  Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o reglamento
interno del emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar o impedir un cambio en el
control del emisor

Sin perjuicio del régimen de no oposicion por parte de la CNMV a la adquisicion del control de Renta
4 0 de sus filiales R4 SV y Renta 4 Gestora descrito en el apartado 4.8 de la Nota sobre las Acciones,
no existen disposiciones estatutarias ni en reglamentos internos que tengan por efecto retrasar, aplazar
o impedir un cambio en el control de la Sociedad.

21.2.7  Indicacion de cualquier disposicién de las clausulas estatutarias o reglamentos internos,
en su caso, que rija el umbral de participacion por encima del cual deba revelarse la
participacion del accionista

No existe disposicion en los estatutos sociales de Renta 4 por la que se obligue a los accionistas con
una participacion significativa a revelar esta circunstancia, sin perjuicio de las exigencias establecidas
por la normativa vigente y, en particular, en el Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo, sobre
comunicacién de participaciones significativas en sociedades cotizadas y de adquisiciones por éstas de
acciones propias y en el Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, en materia de abuso de
mercado. No obstante lo anterior, la adquisicion de una participacion significativa en Renta 4 o
cualquiera de sus filiales estara sujeta al régimen de no oposicion de la CNMV indicado en el apartado
4.8 de la Nota sobre las Acciones.

336



rentab

21.2.8  Descripcion de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o reglamento
interno que rigen los cambios en el capital, si estas condiciones son méas rigurosas que las
gue requiere la ley

Las condiciones que han de cumplir las modificaciones del capital social de Renta 4 y de los
respectivos derechos de las acciones de la misma se rigen por lo dispuesto en la Ley de Sociedades
Andnimas, no estableciendo los estatutos sociales de la Sociedad condicién especial alguna al
respecto.

22. CONTRATOS RELEVANTES
Renta 4 ha suscrito con ING Direct los contratos siguientes:

Contrato de comercializacién en exclusiva por parte de ING Direct del fondo de inversion ING Direct
Fondo Naranja Renta Fija FI que gestiona R4 Gestora.

Contrato de comercializacion en exclusiva por parte de ING Direct del fondo de pensiones ING Direct
5 FP que gestiona R4 Pensiones.

Contrato de intermediacion de operaciones en Bolsa nacional y bolsas internacionales, que regula las
condiciones de transmision de 6rdenes de ING Direct a Renta 4 S.V., y el deposito de los valores de
los clientes.

El total de ingresos que han supuesto en el primer semestre de 2007 las actividades desarrolladas por
parte de Renta 4 en relacion con los contratos suscritos, ha ascendido a 4.148 miles de euros, lo que
representa sobre el total de ingresos un 11,30% y un 15,57% del total de comisiones percibidas por
Renta 4.

El patrimonio a 30 de junio de 2006, que procede de clientes de ING Direct asciende a 618.355 miles
de euros, lo que representa sobre el total de patrimonio de Renta 4 un 16,85%.

En el ejercicio 2006, los ingresos generados fueron de 4.195 miles de euros, lo equivale a un 7,55%
sobre los ingresos totales y un 9,77% sobre comisiones. El patrimonio ascendié a 445.306 miles de
euros, un 13,16% sobre el patrimonio total de Renta 4.

En el ejercicio 2005, los ingresos generados ascendieron a 2.270 miles de euros, 1o que representa un
5,54% sobre ingresos totales y un 7,45% sobre comisiones. El patrimonio alcanzé la cifra de 191.618
miles de euros, lo que equivalia a un 9,72% del total patrimonio de Renta 4.

En el ejercicio 2004, los ingresos ascendieron a 1.119 miles de euros, lo que suponia un 3,44% sobre
ingresos totales y un 4,52% sobre comisiones. El patrimonio ascendi6 a 90.005 miles de euros, lo que
suponia un 6,20% del total patrimonio de Renta 4.

Renta 4 cede a favor de ING Direct una parte de las comisiones percibidas en funcién de las
condiciones establecidas en cada uno de los productos. En concreto, Renta 4 ha retrocedido de las
comisiones totales durante los seis primeros meses de 2007, un 84%, en 2006 un 81%, en 2005 un
85% y en 2004 un 80%.
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23. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

23.1 Cuando se incluya en el documento de registro una declaracién o un informe atribuido a
una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de dicha persona, su direccion
profesional, sus cualificaciones y, en su caso, cualquier interés importante que tenga en el
emisor. Si el informe se presenta a peticion del emisor, una declaracion de que se incluye
dicha declaracion o informe, la forma y el contexto en que se incluye, y con el
consentimiento de la persona que haya autorizado el contenido de esa parte del
documento de registro

No aplicable.

23.2 En los casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una confirmacion
de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que, en la medida en que el
emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de la informacion publicada
por ese tercero, no se ha omitido ningin hecho que haria la informacion reproducida
inexacta o engafiosa. Ademads, el emisor debe identificar la fuente o fuentes de la

informacion
No aplicable.
24, DOCUMENTOS PARA CONSULTA

24.1 Estatutos, Reglamentos y la escritura de constitucion de la Sociedad

Los Estatutos sociales, el Reglamento de la Junta General de accionistas, el Reglamento del Consejo
de Administracion y el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores de Renta 4 estan
a disposicion del publico y pueden ser consultados en el domicilio social, sito en Paseo de la Habana,
74, Madrid. Adicionalmente, dicha documentacion podra ser consultada a través de la pagina web de
la Sociedad (www.rentadsi.com).

La escritura de constitucion de Renta 4 esta a disposicion del publico y puede ser consultada en el
domicilio social de la Sociedad antes indicado, asi como en el Registro Mercantil de Madrid.

24.2 Informacion financiera historica de la Sociedad

La informacién financiera histérica de Renta 4 consistente en los estados financieros consolidados de
Renta 4 de los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 estd a
disposicion del publico y puede ser consultada en el domicilio social de la Sociedad, sito en Paseo de
la Habana, 74, Madrid, asi como en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es). Adicionalmente, la
informacidn historica de Renta 4 antes referida puede ser consultada a través de la pagina web de la
Sociedad (www.renta4si.com).
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25. INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES

Renta 4 es titular a 30 de septiembre de 2007 de 2.090.389 acciones de BME, lo que representa un
2,5% del capital social de BME. Renta 4 considera esta posicion accionarial como una inversion
estable y estratégica que responde tanto a una percepcion favorable de BME como inversion financiera
a medio y largo plazo como al deseo de Renta 4 de mantener una presencia activa en BME, sociedad
gue gestiona los principales mercados regulados y sistemas de liquidacién a través de los que opera.

La participacion sefialada deriva de la posicion accionarial e institucional que tradicionalmente habia
tenido Renta 4 en diversas compafiias que posteriormente en 2002 pasaron a integrarse en el "holding"
BME. En julio de 2006, con motivo de la salida a Bolsa de BME, Renta 4, cumpliendo los
compromisos asumidos por los socios de BME, vendid en la OPV acciones de BME, situandose a raiz
de ello su participacion en el 1,28%. Con posterioridad Renta 4 ha ido adquiriendo en el mercado
acciones adicionales de BME hasta llegar a la posicion antes descrita.

A 31 de diciembre de 2006 la participacién mantenida por Renta 4 en BME (1,792%) estaba valorada
en 46.939 miles euros, mientras que a 30 de septiembre de 2007, la participacion de la Sociedad en
BME (2,50%) estaba valorada en 91.016 miles euros.

Desde enero de 2007 hasta septiembre del mismo afio la cotizacion de la accién de BME ha tenido una
evolucién favorable, pasando de los 31,52 euros en enero a los 43,52 euros en septiembre de 2007, con
un maximo anual de 44,96 euros a finales de mayo de 2007. La fluctuacion del valor durante el
ejercicio 2007 ha sido de 38,07% (hasta 30 de septiembre).

A la fecha de registro del presente Folleto, Renta 4 cuenta con una autorizacion de la CNMV, en
aplicacién del régimen de autorizacion de adquisiciones de participaciones significativas en BME (1%
0 mas del capital), que le permitiria elevar su participacién durante 2007 hasta el 3,01% del capital de
BME. No obstante, Renta 4 no tiene previsto elevar ni reducir de forma significativa la posicion
descrita anteriormente, aunque no descarta aumentarla moderadamente en funcién de la evolucion de
las acciones de BME en Bolsa.
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Este Folleto esta visado en todas sus paginas y firmado en Madrid, a 25 de octubre de 2007.

Firmado en su propio nombre y en representacion de
Renta 4 Servicios de Inversion, S.A.
P.P.

Juan Carlos Ureta Domingo
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