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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Renta 4, S.A., Sociedad de Valores

i. Hemos auditado las cuentas anuales de Renta 4, S.A., Sociedad de Valores, que
comprenden el balance de situacidén al 31 de diciembre de 2008 vy la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y 1a
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de [a Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas, gue requieren ef examen,
mediante la realizacidn de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

2. Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son fas primeras que los
Administradores formulan aplicando la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores. En este sentido, de acuerdo con el apartado 1 de
la Norma Transitoria Cuarta de la citada Circular, se han considerado las presentes cuentas
anuales como cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la
Nota 24 de la memoria adjunta, "Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas
contables”, se incorporan el balance de situacién y la cuenta de pérdidas y ganancias
incluidos en fas cuentas anuales aprobadas de| ejercicio 2007, que fueron formuladas
aplicando los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa
espafiola vigentes en dicho ejercicio, junto con una explicacién de las principales diferencias
entre los criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los actuales, asi como la
cuantificacién del impacto que produce esta variacidn de criterios contables en el
patrimonio neto al 1 de enero de 2008, fecha de transicién. Nuestra opinién se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2008. Con fecha 19 de marzo de 2008
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2007,
formuladas conforme a los principios y normas contables generalmente aceptados en la
normativa espaficla vigentes en dicho ejercicio, en el que expresamos una opinién
favorable.

3. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, 1a imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
Renta 4, S.A., Sociedad de Valores, al 31 de diciembre de 2008 y de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de sus flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién
necesaria y suficiente para su interpretacidén y comprension adecuada, de conformidad con
los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola que
resultan de aplicacion.
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4, El informe de gestién adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicacicnes que los
administradores consideran oportunas sobre Ia situacidn de Renta 4, S.A., Sociedad de
Valores, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién centable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacidn del informe de gestidon con el alcance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisidn de informacién distinta de la
gbtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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Sociedad de Valores,

CUENTAS ANUALES:

- Balance de Situacién

- Cuenta de pérdidas y ganancias

- Estado de cambios en el patrimonio neto
- Estado de flujos de efectivo

- Memoria
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Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid
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Sociedad de Valores, ’

RENTA 4 8.A,, SOCIEDAD DE VALORES
Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2003

ACTIVG Nota Eurgs

Tesoreria 7 86.047,03

Cartera de negociacion 8 1.487.193,40
Valores representativos de deuda -
Instrumentos de capital 1.487.193,40

Derivados de negociacion .
Otros activos financieros -
Pro-memoria: Prestados o en garantia -

Ofros actives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias -
Valores representativos de deuda .
Ofros instrumentos de capital -
Otros aclivos financieros -

Pro-memoria; Prestados o en garantfa - |

Activos financieros disponibles para la venta 9 79.489,94
Valores representativos de deuda -
Instrumentos de capital 79.489,94

Pro-memona: Prestados o en garantia -

Inversiones crediticias 10 451.453.738,98
Crédito a intermediarios financieros 10.1 422.829.518,54
Crédito a pariculares 10.2 19.008.319,47
Otros activos financieros 10.3 9.615.900,97

Cartera de inversidn a vencimiento .
Pro-memoria; Prestados o en garantfa -

Derivados de cobertura .

Activos no corrientes en venta -
Valores representativos de deuda .
Instrumentos de capitai s -
Activo materiaf -

Otros - -
Participaciones 11 1.595.333,76
Entidades del grupo 1.595.333,76

Entidades multigrupo -
Entidades ascciadas .

Contratos de seguros vinculados a pensiones -

Activo material 12 8.975.845,91 :
De uso propio 8.975.545,91 !
Inversiones inmaobiliarias -

Activo intangible 13 222.817,60
Fondo de comercic .

Otro activo intangible 222.817,60

Activos fiscales 20 208.905,44
Corrientes 5.415,63
Diferidos 203.489,81

Resto de activos 16 2.005.463,02

TOTAL ACTIVO 466,114.535,08

i
1
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Sociedad de Yalores,

RENTA 4 5.A,, SOCIEDAD DE VALORES
Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2008

Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid

Tei: 913 984 800

Fax: 913 848 507

PASIVQ Y PATRIMONIO NETO Nota Euros
Cartera de negociacidn -

Otros pasivos financieros a valor razonahle con camblos en pérdidas y ganancias -
Pasivos financleros a coste amortizado 14 433.490.540,83

Deudas con intermediarios financieros 14.1 238.479.338,05

Deudas con particulares 14.2 195.011.202,78

Emprésiitos y pasivos subordinados -

Otres pasivos financieros -
Derivados de cobertura -
Pasivos asociados con activos no corrientes en venta -
Provisiones 15 266.000,00

Fendos para pensiones y obligaciones similares -

Provisiones para impuestos y otras contingencias legaies -

Ofras provisionas 266.000,00
Pasivos fiscales 1.059.517,17

Corrientes 612.581,65

Diferidos 446.935 52
Resto de pasivos 16 1.263.028,06
TOTAL PASIVO 436.069.086,06
FONDOS PROPIOS
Capital 17 §.104.735,37

Escriturado 6.104,735,37

Menos: Capital no exigido(-) R
Prima de emisidn 17 47.307,17
Reservas 17 20.421.959,84

Otros instrumentos de capital
Menos: Valores propios (-)

Resultado del ejercicio {+/-}
Menos: Dividendos y reiribucianss (-)

AJUSTES POR VALORACION {+/-)

Activos financieros disponibles para la venta {+/-)

Coberturas de flujo de efectivos (+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero {+/-)
Diferencias de cambio {+/-)

Resto de ajustes por valoracidn (+i-)

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADQS
TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMON!IOQ NETO

Inscrita en el Registro Mercantil de Madid Torma 7636 eneral 6559 de la Seccidn 32 del Libro de ociedades Folio 186 Hoja 66787 inscripcidn 16. CIF A78076452
[NSCRITA EN REG CE STOIEDACES CE VALTRES Y BCLSA DF LA COMISISN MACICNAL CEL MERCACC CE VALZRES CONEL N2

3.471.446,64

30.045.449,02

466.114,535,08




rentak

Sociedad de Valores,

RENTA 4 5.A,, SOCIEDAD DE VALORES

Balance de Situacién al 31 de diciembre de 2008

Paseo dela Habana, 74
28036 Madricl

Tel.: 913984 800

Fax: 913 848 507

PRO-MEMORIA Nota Euros
Avales y garantias concedidas 18.1 3.358.253,34
Otros pasivos confingentes -
Compromisos de compraventa de valores a plazo -

Valores propios cedidos en préstamo -
Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones -
Derivados financieros 181 1.476.306,00
Otras cuentas de riesgo y compromiso -

TOTAL CUENTAS DE RIESGC Y COMPROMISOQ 4.834.559,24
Depdsito de titulos 3.789.146.517,66
Carteras gestionadas 202.563.308,09
Otras cuentas de orden 502.952.926,55
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 18.2 4.594.862.752,30

Inscrita en el Registro Mercantil de Madiid Tormo 7636 General 6599 de la Seccién 3* del Libro de Sociedades Felio 186 Hoja 66787 Inscripcion 16. CIF A78076452
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Soctedad de Yalores, 5.A.
RENTA 4 5.A,, SOCIEDAD DE VALORES

Cuenta de Pérdidas y Ganancias
correspondiente at ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

Intereses y rendimientos asimilados
Intereses y cargas asimiladas {-)

MARGEN DE INTERESES (+/-)

Rendimiento de instrumentos de capital

Comisiones percibidas

Comisiones pagadas (-}

Resultado de operacicnes financieras {neto} (+/-}
Cartera de negociacion (+/-}
Otros instrurmentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias {+/-)

Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y

¥y ganancias (+/-)

Otros (+/-)
Diferencias de cambio (nete) (+/-)
Otros productes de explotacion
Qtras cargas de explotacion (-}

MARGEN BRUTO {+/-)

Gastos de personal {-)

Gastos generales {-)

Amortizacion (-}

Dotaciones a provisiones (neto) {+/-}

Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) {+/-)
Inversiones crediticias (+/-)

Otros instrumentos financieres ne valorados a valor razonable con cambios en pérdidas

¥ ganancias (+-)
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+{-)

Pérdidas per deterioro del resto de activos (neto) (+/-)

Activos materiales (+/-}

Activos intangibles (+/-)

Resto (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) en la baja de actives no corrientes en venta (+/-)
Diferencia negativa en combinaciones de negocios

Ganancias/(Pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados como operaciones

interrumpidas (+/-}

RESULTADQ ANTES DE IMPUESTOS (+/-)
Impuesto sobre benefigios (+/-)

RESULTADQ DEL EJERCICIO PROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS (+/-)

Resultado de operacicnes interrumpidas (neto) (+/-)
RESULTADO DEL EJERCICIO (+/-)
BENEFICIO POR ACCION

Bdsico
Diluido

Paseo de la Habana, 74

28036 Madrid
Tel: 913984 800
Fax: 913 848 507

Nota Euros

19 18.786.459,13
19 (12.550.414,88)
6.236.044,25
19 774.635,60
19 41.360.840,90
15 (11.161.320,82)
(9.532.709,95)
19 {2.373.168,34)
19 (6.729.396,47)
19 (430.145,14)
(28.975,55)
19 (960.944,00)
26.887.570,43
19 (10.715.889,93)
19 (9.180.737,97)
12y 13 (1.113,468,33)
(146.000,00)
(806.913,78)
10.2 (806.913,78)
4.724.560,42
36.131,45
36.131,45
4.760.691,87
20 (1.289.245,23)

tnscrita en el Registro Mercantil de Madrid Tomo 7636 General 6399 de la 2eccign 3° del Libro de Sociedades Folio 186 Hoja 66787 Inscnicicn 16. CIF A78076452
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Sociedad de Yalores,
RENTA 4 8 A, SOCIEDAD DE VALORES

Estado de cambios en el patrimonio neto

Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid

Tel.: 913 984 8G0

Fax: 513 848 507

1) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

A}

B)

Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid Tomo 7636 eneral 6599 de la Seccién 3» det Libro de Sociedades Folio 185 Hoja 66787 Inscripcién 16. CIF A7BD76452
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RESULTADO DEL EJERCICIO
OTROS INGRESOS/GASTCS RECONQCIDOS

Activos financieros disponibles para ta venta

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion

b} Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
c¢) Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efective

a) Ganancias/{Pérdidas) por valoracién

b) Impores transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
c) Importes {ransferidos al valor inicial de las partidas cubiertas
d) Otras reclasificaciones

Coberturas de inversiones netas en negocios on el extranjero
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién

b) Importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias

¢) Otras reclasificaciones

Diferencias de cambio

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Otras reclasificaciones

Activos no corrientes en venta

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion

b) Importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Otras reclasificaciones

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones

Resto de ingresos y gastos reconocidos
Impusesto sobre beneficio

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS (A+B)

Euros

3,471.446,64
(3.165.014,92)

2.207.946,58
(6.729.396,47)

1.356.434,97

306.431,72
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Pasec de la Habana, 74 ;

28036 Madrid
Ted: 913 984 800
 Fax:913848507
Sociedad de Valoras, ’

RENTA 4 S.A., SOCIEDAD DE VALORES

Estado de flujos de efectivo E
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

Nota Euros

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 2.772.867,14

Resultado antes de Impuestos 4.760.691,87

Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacién . 9.665.893,91

Amortizacion 12y 13 1.113.468,33

Pérdidas netas por deteriore de valor de los activos (36.131,45)

Dotaciones netas a provisiones para riesgos 15 146.000,00

Resultado por venta de activos no financiergs -

Resultade por venta de participaciones -
Otras partidas 8.442,557,03
Resultado Ajustado 14.426.585,78 |
Aumento (Disminucién) neta en los activos de explotacion { +/-) 35.575.470,83 :
Inversiones crediticias 25.291.414 .84

Cartera de negociacion 1.350.550,60

Otras Actives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias -

Activos financieros disponibles para la venta 7.706.054,73

Otros activos de explotacion 1.227.450,66

Aumento (Disminucién) neta en los pasives de explotacién ( +-) (47.016.868,39)

Pasivos financieros a coste amortizado (42.986.317,95)

Cartera de negociacion -

Otros Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias -

Otros pasivos de explotacion {4.030.551,04)

Cobros/ pagoes por impuesto sobre beneficios ) (212.320,48)

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION " {1.443.501,38)

Pagos (-} (2.218.136,98)

Cartera de inversién a vencimiento -

Participaciones -

Activos materiales (2.133.381,67) ;
Activos intangitrles . 13 (84.755,29) i

Otras unidades de negocio :
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta - i
Otros pagos relacionados con actividades de inversion -
Cobros 774.635,60

Cartera de inversion a vencimiento -

Participaciones -

Activos materiafes -

Activos intangibles -

Otras unidades de negocio - f
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta r
Ofros cobros relacicnados con actividades de inversion . 774.635,60 i
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (37.936.412,59) E
Pagos (=) (36.263.997,09) ;
Amortizacién instrumentos de patrimonio - ‘
Adquistcion instrumentos de capital propio -

Devolucidn y Amortizacién obligaciones y otros valores negociables -
Devolucidn y Amortizacidn de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones

recibidas (36.263.997,09)
Caobros 3.000.000,00
Emisién instrumentos de patrimonio -
Emision y enajenacién de instrumentos de capital propio -
Emision obligaciones y otros valores negociables -
Emision de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones 3.000.000,00

Dividendos pagados y remuneracién de otros instrumentos de patrimonic (-) {4.672.415,50)

4. Efecto de las variaciones de los tipos de cambic en el efectivo y equivalentes de

efectivo -

5. AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFEGTIVO

(1+2+3+4) (36.607.048,81)

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicie del ejergiclo 167.331.350,05

Efective y equivalentes de efectivo al final del ejercicio : 130.724.303,24
7
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Sociedad de Yalores, S.A.

MEMORIA
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1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL
14. Denominacién de la entidad, forma legal y direccién de su sede social.

Renta 4, Sociedad Instrumental de Agentes de Cambio y Boisa, S.A. (en adelante la Sociedad) se
constituyo ei 13 de septiembre de 1985 como sociedad anénima por un perfodo de tiempo indefinido.

El 28 de julio de 1989 cambié su denominacion social a Renta 4, S.A. Sociedad de Valores y Bolsa,
tras ser autorizada, por orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 15 de junio de 1989, para su
transformacion en sociedad de valores y bolsa, habiéndose modificado por la actual el 27 de febrero
de 2002 en virtud del articulo 6 def Real Decreto 867/2001, de 20 de julio.

Con fecha 14 de octubre de 2004, la Sociedad trasladé su domicilic social que se encuentra en la
actualidad en Paseg de la Habana 74 en Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita con el numero 1 en el Registro de Sociedades de Valores de la
Comisién Nacionai del Mercado de Valores, desde el 12 de julio de 1989.

Asimismo, el 16 de junio de 1988 le fue otorgada a fa Sociedad la condicion de Entidad Gestora de
Anotaciones en Cuenta de Deuda del Estado.

El objeto social de la Sociedad es |a realizacion de las actividades propias de la mediacion mercantil
y la prestacion de servicios complementarios o accesorios a la mlsma siempre que estén permitidos
por la Ley del Mercado de Valores.

Las sociedades de valores se encuentran reguladas por la Ley 24/1988, de 28 de julio, det Mercado
de Valores, modificada por fa Ley 37/1998, de 16 de noviembre, por la Ley 44/2002 y, por la Ley
26/2003, de 17 de julio, la Orden ECOQO/734/2004 de 11 de marzo, asl como por el Real Decreto
21772008, de 15 de febrero sobre el Régimen Juridico de las empresas de servicios de inversion.
Esta normativa establece ciertos requisitos minimos para obtener y conservar la autorizacién entre
los cuales cabe destacar los siguientes:;

a) El objeto social se limita a las actividades que le son propias de acuerdo con la Ley 24/1988
de 28 de julic del Mercado de Valores y con el Real Decreto 217/2008.

b) La Sociedad debe revestir la forma de sociedad anénima y sus acciones deben tener
caracter nominativo.

c) El capital social minimo sera de 2 miliones de euros. Debera desembolsarse Integramente y
en efective en el momento de la constitucion.

d) Debera cumplir con determinados coeficientes de liquidez y solvencia de acuerdo con la
normativa de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad se integra en el Grupo Renta 4, del que Renta 4 Servicios de Inversion, S.A., es la
sociedad dominante y que como tal, presenta cuentas anuales consociidadas.
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1.2 Formulacion de las cuentas anuales

Las cuentas anuales del gjercicio 2008, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion en
su reunion de 23 de marzo de 2009 se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General de
Accionistas de la Sociedad. No obstante, los Administradcres estiman que dichas cuentas anuvales
seran aprobadas sin modificaciones.

Las cuentas anuales del ejercicio 2007 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad celebrada el 29 de abril de 2008. Dichas cuentas fueron formuladas de acuerdo con o
establecido en la Circular 5/1990, de 28 de noviembre, de la C.N.M.V.

2, BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

2.1. Bases de presentacidn de las cuentas anuales

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008 han sido las primeras que se han elaborado
con la Circular 7/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Esta Circufar supone la
adaptacion sectoriai para Empresas de Servicios de Inversién del Plan General de Contabilidad
aprobado por el RD 1514/2007. Esta nueva normativa supone impoertantes cambios en materia de
criterios contables y de valoracion y en la forma de presentacion de los estados financieros que
forman parte del las cuentas anuales.

La imagen fiel del patrimonio, situacidn financiera y resuitados, asi como fa veracidad de los flujos
incorporados en el estado de flujos de efectivo resulta de la aplicacion de las disposiciones legales en
materia contable, sin que, a juicio de los Administradores, resulte necesario incluir informaciones
complementarias; se han aplicado los Principios Contables Basicos admitidos con caracter general,
asi como los criterios previstos en la normativa especifica que regulan la actividad de la Sociedad,
principalmente la Circular 7/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Conforme a lo establecido en su Norma Transitoria Primera de la mencionada Circular, la Sociedad
ha considerado como fecha de primera aplicacion el 1 de enero de 2008, por lo que el balance de
apertura no es coincidente con el balance incluide en las cuentas anuales aprobadas relativas al
ejercicio 2007. Asimismo, y de acuerdo a lo establecido en la Norma Transitoria Cuarta, las cuentas
anuales del ejercicio 2008 no incluyen a efectos comparativos cifras del ejercicio anterior.

En la Nota 24, "Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables” ademas de
incluirse la explicacion de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados en el
ejercicio anterior y los actuales, se presentan, el balance de situacidén y cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007, que formaron parte de las
cuentas anuales del citado ejercicio.

2.2, Utilizacidén de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

En la preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad, los Administradores han tenido que realizar
juicios de valor, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas contables y a
i0s saldos de los activos, pasivos, ingresos y gasios, asi como al desglose de los pasivos
contingentes existentes en [a fecha de emisién de las presentes cuentas anuales.
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Los juicios de valor, estimaciones y asunciones realizados estdn basados en la experiencia histdrica
y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias
y cuyos resultados constituyen [a base para establecer ef valor contable de los activos y pasivos que
no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son
revisadas de forma continua. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y
asunciones podria suponer en el futuro ajustes sobre los valores de los activos y pasivos afectados.

Los juicios de valor y las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas
cuentas anuales se refieren a:

. Las pérdidas por deterioro de actives financieros (Nota 3.e)

. Las pérdidas por detericro y la vida Util de los activos materiales e inmateriales (Nota 3.1,
Nota 3.g, Nota 12 y Nota 13).

. La valoracién de los instrumentos de capital en los planes de entrega de acciones para
directivos y empleados {Nota 3.j.3 y Nota 17}.

. El valor razonable de determinados activos financieros no cotizados en mercados
secundarios oficiales (Nota 3. &).

. Medicién de los riesgos financieros a los que se expone e! Grupo en el desarrollo de su
actividad (Nota 5).

Las estimaciones e hipdtesis utilizadas estan basadas en la experiencia histdrica y en otros factores
qgue se han considerado los mas razonables en el momento presente y son revisadas de forma
periddica. Si como consecuencia de estas revisiones o de hechas futuros se produjese un cambio en
dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese perfodo y
de periodos sucesivos. ‘

3. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

Los principios y criterios contables mas importantes que se han aplicado en la preparacién de estas
cuentas anuales, son los que se resumen a continuacion, que se ajustan a lo dispuesto en fa Circular ;
712008 de la C.N.M.V.; f

a) Principio de empresa en funcionamiento y devengo

La informacidn contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado considerando que [a gestion de
la Saciedad continuara en el future, por lo que las normas contables no se han aplicado con el
objetivo de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni
para una hipotética liquidacion.

Estas cuentas anuales, salvo en lo retacionado con el estado de flujos de efectivo, se han elaborado
en funcién de la corriente real de bienes y servicios, con independencia de la fecha de su pago o de 2
su cobro.
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b) Compensacion de saldos T

Solo se compensan entre sl y, consecuentemente, se presentan en el balance de situacion por su
importe neto, los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o
por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencidn
de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma
simuitanea.

c) Operaciones en moneda extranjera

A los efectos de estas cuentas anuales se ha considerado como moneda funcicnal y de presentacién
el euro, entendiéndose por moneda extranjera cualquier moneda distinta del euro.

En el reconocimiento inicial, los saldos deudores y acreedores en moneda extranjera se han !
convertido a euros utilizando el tipo de cambio de contado. Con posterioridad a ese momento, se
aplican las siguientes reglas para la conversién de saldos denominados en moneda extranjera a
eLros:

. Los activos y pasivos de caracter monetario, se convierten a eurps utilizande los tipos de
camblo medio de contado oficiales publicados por el Banco Central Europeo a la fecha de
cierre de cada ejercicio.

. Las partidas no monetarias valoradas al coste histérico, se convierten al tipo de cambio de la
fecha de adquisicion.

. Las partidas no monetarias valoradas el valor razonable, se conviertan el tipo de cambio de
la fecha en la que se determind el vator razonable.

. Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la operacion.
. Las amortizaciones se convierten aplicando el tipo de cambio aplicado al correspondiente
activo.

Las diferencias de cambio surgidas por la conversién de saldos en moneda extranjera se registran en
la cuenta de pérdidas y ganancias, con la excepcidn de diferencias surgidas en partidas no
monetarias valoradas por su valor razonable cuyo ajuste a dicho valor razonable se imputa a ‘
patrimenio nete hasta el momento en que éstas se realicen.

d) Reconocimiento de ingresos y gastos

Como criterio general, los ingresos se reconocen por el valor razonable de la contraprestacion
recibida o que se va a percibir, menaos 10s descuentos, bonificacicnes o rebajas comerciales. Cuando
la entrada de efectivo se difiere en el tiempo, el vaior razonable se determina mediante el descuento
de los flujos de efectivo futuros.

El reconocimiento de cualquier ingreso en [a cuenta de pérdidas y ganancias ¢ en el patrimenio neto
se supeditara al cumplimiento de las siguientes premisas; i

. Su importe se pueda estimar de manera fiable.
J Sea probable que la entidad reciba los beneficios econémicos. J
J La informacitn sea verificable.
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Cuando surgen dudas respecto al cobro de un importe previamente reconocido entre los ingresos, la
cantidad cuya cobrabilidad ha dejado de ser probable, se registra como un gasto y no como un
menor ingreso.

Todos aquellos instrumentos de deuda que se encuentran clasificados individualmente como
deteriorados por la Sociedad, asi como aquellos para los que se hubiesen calculado colectivamente
las perdidas por deterioro por tener importes vencidos con una antigledad superior a tres meses,
tienen su devengo de intereses interrumpido.

Los intereses y dividendos se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias en base a los
siguientes criterios:

. Los intereses utilizan el método del tipo de interés efectivo para su reconocimiento en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

. Los dividendos se reconocen cuando se declara el derecho del accionista a recibir el pago.
No obstante lo anterior, los intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de
adquisicion del instrumento y pendientes de cobro no forman parte del coste de adquisicién ni se
reconocen comao ingresos.

e) Instrumentos financieros

e.1) Activos financieros.

- Los activos financieros se clasifican en;

1, Cartera de negociacion

Se clasifican en esta cartera activos financieros originados o adquiridos con el objetivo de realizarlos
a corto plazo, y los instrumentos derivados no designados como instrumentos de cobertura contable,
Se registran por su valor razonable, que se calcula sobre la base de su cotizacién a la fecha a la que
se refieren las cuentas anuales consolidadas. Las variaciones de valor de mercado, se registran con
cargo o abone en la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Activos financieros disponibies para la venta

Incluye los valores representativos de deuda, instrumentos de patrimonio de otras empresas vy
participaciones en fondos de inversion, que no se hayan incluido en ninguna otra categoria de activos
financieros.

El reconocimiento inicial y su valoracién posterior se realiza por su valor razonable, sin deducir los
costes de transaccién en que puedan incurrir en su enajenacion.

- Los cambios producidos en el valor razonable se registran directamente en el patrimonio neto
hasta que el activo cause baja en el balance o se deteriore, momento en que el importe asi
reconocido se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Las correcciones valorativas por deterioro del valor se registran en la cuenta de pérdidas vy

ganancias. La reversion de la correccion valorativa en su caso se registra directamente
contra patrimonio neto.
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Las inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no se puede determinar con
fiabilidad se valoran por su coste menos el importe acumulado por correcciones valorativas por
deterioro de valor.

3. Inversiones crediticias {Créditos y otras partidas a cobrar)

Se incluyen en esta categoria los créditos a intermediarios financieros, os créditos a particulares y
otros créditos por operaciones comerciales y no comerciales.

Tras su reconocimiento inicial por su valor razonable (precio de la transaccion), se valoran por su
coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias,
aplicando el método del tipo de interés efectivo.

En el caso de créditos por operaciones comerciales y otras partidas como anticipos, créditos al
personal, o dividendos a cobrar, con vencimiento no superfor a un afio sin tipo de interés contractual
se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo, tanto en el reconocimiento inicial como en la valoracién posterior, salvo que exista
deterioro.

Las correcciones valorativas por deterioro, y en su caso su reversion, se realizan al cierre del
ejercicio reconociendo un gasto o ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Intereses recibidos de activos financieros

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando ef método del tipo de interés efectivo.

A estos efectos, en la valoracién inicial de los activos financieros se registran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no
vencidos.

- Baja de activos financieros

Cuando un activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los
costes de transaccion atribuibles y el valor en libros del activo financiero, mas cualquier importe
acumulado reconocido directamente en patrimonio neto, determina la ganancia o pérdida producida y
forma parte del resuitado del ejercicio.

e.2) Pasivos financieros.

Se registran como pasivos financieros aquellos instrumentos emitides, incurridos o asumidos, que
suponen para la Sociedad una obligacion contractual directa o indirecta atendiendo a su realidad
econdémica, de entregar efectivo u otro active financiero o intercambiar activos o pasivos financieros
con terceros en condiciones desfavorables.

Los pasivos financieros a coste amortizade corresponden a deudas con intermediarios financieros,
deudas con particulares y a débitos por operaciones comerciales y no comerciales,

Tras su reconocimiento inicial por su valor razonable (precio de la transaccién), se valoran por su

coste amortizado, y los intereses se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
métado del tipo de interés efectivo.
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En el caso de los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y sin un
tipo de interés contractual, asi como los desemboisos exigidos por terceros sobre participaciones
cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, tanto la valoracién inicial como posterior se realiza
por su valor nominal cuando ef efecto de no actualizar fos flujos de efectivo no sea significativo.

- Baja de pasivos financieras

Los pasivos financieros se dan de baja cuando se ha extinguido la obligacion inherente a los mismos.
La diferencia entre el valor en libros de los pasivos financieros extinguidas y fa contraprestacion
entregada, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio que tiene lugar.

e.3) Participaciones.

Las inversiones en el patrimonic de entidades dependientes, multigrupo v asociadas se reconocen
iniciaimente y se valoran al coste, deducido en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

Al cierre del ejercicio, cuando existe evidencia objetiva de que el valor en libros de |a inversién no es
recuperable, se realizan las correccicnes valorativas necesarias.

El importe de la correccién valorativa se corresponde con la diferencia entre el valor en libros de la
inversion y el importe recuperable, siendo este Ultimo el mayor importe entre su valor razonable
menos |os costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién.

Las correcciones valorativas por deterioro, y en su caso su reversién, se registran como un ingresoc o
gasto del ejercicio en la cuenta de pérdidas y ganancias.

f) Actives materiales

Los bienes incluidos en el inmovilizade material. se valoran por su coste, ya sea éste el precio de
adquisicion o el coste de produccién incluyende los impuestos indirectos que no sean directamente
recuperables de la Hacienda Publica y minorados por la amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro de valor.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se calcula linealmente sobre el valor de
caste del active menos el valor residual, en funcion de la vida Gtil de cada uno de lgs bienes.

La Sociedad evalua anualmente si existe algin deterioro de algun elemento. Las correcciones
valorativas por detericro de los elementos del inmovilizado material, asl como su reversién se
registran como gasto o ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias.

a) Activos intangibles

Los activos registrados en el inmovilizado intangible, que corresponden basicamente a Aplicaciones
informaticas, cumplen con el criterio de identiflcabilidad, y se presentan minorados por la
amortizacion acumulada y por las posibles pérdidas derivadas del deterioro de valor.

Se valoran por el precio de adquisicidn o coste de produccion .Se amortizan con caracter general de
forma sistematica en funcién de su vida 0til con un plazo maximo de tres afios.
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Al menos una vez al afio se analiza la eventual pérdida por deterioro de valor, producida cuando el
valor contable del activo supera su valor recuperable. Las correcciones valorativas por deterioro asi
COMO su reversion, se reconocen como un ingreso o gasto respectivamente en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

h) Ingreses y gastos

Los ingresos y gastos se registran aplicando el principio de devengo segun dispone la Circular
7/2008 de ia Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

f) Comisiones y quebrantos de negociacién
La Sociedad clasifica las comisiones que cobra o paga en las siguientes categorias:
i.1) Comisiones por prestacion de servicios

Las comisiones por servicios de inversién, actividades complementarias y otras actividades similares
se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con los siguientes criterios;

- Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un pericdo de tiempo
especifico (gestion de carteras de clientes, gestion y administracién de instituciones de
inversion coiectiva, contratos de depédsito, registro, custodia y administracion, etc.),
prorrogable o no, se imputaran a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo
que dure su ejecucion. '

- Las comisiones por actividades y servicios prestados en un periodo de tiempo no especifico
(contratos de aseguramientc y colocacion de emisiones, disefio o asesoramiento de
operaciones y similares, etc.) se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias en
funcién de su grado de realizacion.

- Las comisiones percibidas por actividades y servicios que se ejecutan en un activo singular
{recepcion, transmisidn y liquidacién de ordenes, operaciones de intermediacion en los
mercados, suscripcién y reembolso de instituciones de inversion colectiva, etc.) se
reconoceran en la cuentas de pérdidas y ganancias en el momento de su ejecucién.

.2} Comisiones financieras

Este tipo de comisiones, que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operacion
financiera y que se cobran o pagan por adelantado, son reconacidas en la cuenta de pérdidas y
ganancias con caracter general a lo largo de Ia vida esperada de la financiacion, netas de los costes
directos relacionados, como un ajuste al coste 0 rendimiento efectivo de la operacion.

i.3) Comisiones ne financieras
Este tipo de comisiones surgen por la prestacion de servicios por parte de la Sociedad y se registran
en la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del pericdo que dure la ejecucién del servicio, o bien,

si se tratase de un servicio que se ejecuta en un acto singular, en el momento de la realizacion del
acto singular
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i4) Quebrantos de negociacion

La Sociedad asume como quebrantos de negociacion los resuitados derivados de incidencias en la
negociacion por diferencias entre tas condiciones de las érdenes recibidas de los clientes y las de
negociacion y liguidacion de las operaciones realizadas.

La Sociedad reconoce la pérdida en el momento en que se originan con independencia del momento
de liquidacion en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe "Resultado de operaciones
financieras — Otros".

B Gastos de personal y remuneraciones basadas en instrumentos de capital
i Retribuciones a corto plazo

Este tipo de remuneraciones se valoran, sin actualizar, por el importe que se ha de pagar por los
servicios recibidos, registrandose con caracter general como gastos de personal del ejercicio y como
una cuenta de periodificacion de pasivo, por la diferencia entre el gasto total y el importe ya
satisfecho.

i2) Otras retribuciones a largo plazo

Excepto en los casos de causa justificada, la Sociedad estd obligada a indemnizar a sus empleados
~cuando prescinden de sus servicios. Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de
terminacion anormal de empleo y dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se
jubilan o cesan voluntariamente en sus servicios, los pagos par indemnizaciones, cuando surgen, se
cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias en eI momento en que se toma la decisién de efectuar el
despido. 1

Adicionalmente, de acuerdo con el convenio colectivo vigente, en el caso de empleados procedentes
de los antiguos despachos de agentes de cambio y bolsa, tienen derecho a cobrar un premio de
permanencia al alcanzar los 25, 35 ¢ 45 afios de servicio. La Sociedad no ha dotado provisién alguna
por este concepto por estimar que es de importe poco significativo.

Asimismo, la Sociedad, de acuerdo con el convenio colectivo vigente debe dar cobertura a las
prestaciones definidas para las contingencias de jubilaciéon anticipada, fallecimiento e invalidez a los
empleados acogidos al Convenio Colectivo de Sociedades y Agencias de Valores de la Comunidad
Autdénoma de Madrid.

En diciembre de 2006 la Sociedad constituyé un plan de pensiones denominado "Plan de pensiones
empleados Renta 4 S.V., S.A." Este plan de pensiones se ha adscrito al Fondo Rentpensién ilf, F.P.
gestionado por Renta 4 Pensiones, E.G.F.P., 5.A. (sociedad del Grupo Renta 4).

E! Plan de pensiones citado tiene dos subplanes:

- Subplan A: Pertenecen a este subplan los participes afectados por el Convenio Colectivo que
regula las relaciones [aborales 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 anticipadas, incapacidad permanente absoluta, gran invalidez,
incapacidad permanente total y fallecimiento. Este supblan es de prestacion definida. La
Sociedad deberd satisfacer a cada empleado una cantidad fija establecida en el convenio
que variarg en funcién de la edad de jubilacion (60 — 65 afios).
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Subplan B: Pertenecen a este subplan los participes que no estén acogidas al el Convenio
Colectivo citado anteriormente y que por tanto no pertenecen al Subplan A. En este subplan
el promotor realizara una aportacién anual por importe de 600 euros para cada empleado.

Los compromisos cubiertos por el Subplan | han sido asegurados por el mencionado plan de
pensiones con las siguientes compadiias de seguro:

- Jubilacién anticipada con Vida Caixa que gafantiza el pago al empleado en el momento de su
jubilacién anticipada de una cantidad fija establecida en el convenio.

- Incapacidad permanente absoluta, gran invalidez, incapacidad permanente fotal vy
fallecimiento con ALICO AIG LIFE a través de una péliza anual renovable que garantiza el
capital a percibir para cada empleado en caso de producirse la contingencia.

La aportacion que ha realizade la Sociedad durante el ejercicio 2008 al Subplan | y Il ha ascendido a
26.307,73 y 95.895,25 euros, respectivamente y ha sido registradas en el epigrafe de "Gastos de
personal” en [a Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta (Nota 19).

1.3) Otros compromisos ¢on el personal

El Grupo mantiene un plan de remuneracién para directivas y empleados mediante la entrega de
acciones de Renta 4, Servicios de Inversion, S.A. (Sociedad matriz del Grupo) durante los gjercicios
2005-2009 y los dos proximos ejercicios, en funcién del cumplimiento de determinados objetivos.

Las acciones objeto de este plan, serdn entregadas a los directivos y empleados por la Sociedad
matriz del Grupo que repercutira a cada Sociedad del Grupo el coste incurrido. De acuerdo con este
plan los directivos y empleados del Grupo recibiran en el periodo 2005-2009 hasta 1.299.848
acciones (259.97¢ acciones cada afio) por las que solo pagaran su valor de cotizacion menos 3,75
euros por accion con un minimo de 1,25 euros.

Ef coste imputado a Renta 4, S.A. Sociedad de Valores por las acciones a entregar a sus empleados
correspondientes al ejercicio 2008 asciende a 114 miles de euros que se han registrado como gastos
del personal en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta (Nota 19).

j4) fndemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se reconocen ¢OMO UNa provisién y como un gasto de personai
Unicamente cuando la Sociedad esta comprometida de forma demostrable a rescindir el vinculo que
le une con un empieado o grupo de empleados antes de la fecha normal de jubilacién, o bien a pagar
retribuciones por cese como resultado de una oferta realizada para incentivar la rescisién voluntaria
por parte de los empleados.

K) Provisicnes y contingencias

Las provisiones son reconocidas cuando se tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita,
como resuitado de un suceso pasado y se estima probable una salida de recursos que incorporen
beneficios econdmicos futuros.

Se valoran en la fecha del cierre del ejercicio por el valor actual de la mejor estimacion posible del

importe necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligacion, registrandose los ajustes
surgidos con motivo de la actualizacién de la provisién como gasto financiero seguin se devengan.
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J} Impuesto sabre beneficios

E! gasto por impuesto sobre los beneficios viene determinada por el impuesto a pagar respecto al
resultade fiscal de un ejercicic, una vez consideradas las variaciones durante dicho ejercicio
derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de bases
imponibles negativas.

El gasto por impuesto sobre los beneficios se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias excepto
cuando la transaccion se registra directamente en el patrimonio neto y en las combinaciones de
negocio en la que el impuesto diferido se registra como un elemento patrimonial mas de la misma.

Para que las deducciones, bonificaciones y créditos por bases imponibies negativas sean efectivas
deberan cumplirse los requisitos establecidos en la normativa vigente.

El efecto impositivo de fas diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos registrados en los epigrafes “Activos fiscales” vy
“Pasivos fiscales” del balance de situacion adjunto.

Al menos, en cada cierre contable la Sociedad revisa los impuestos diferidos registrados, y por tanto
los activos y pasivos fiscales relacionados contabilizados, realizando las correcciones valorativas
oportunas en caso de que dichos impuestos diferidos no estuvieran vigentes o resultasen
recuperables.

Los impuestos diferides activos y pasivos se valoran a los tipos efectivos de impuestos que se espera
que sean aplicables al ejercicic en el que los activos se realicen o los pasivos se liquiden, en base a
los tipos impositivos (y legislacion fiscal) aprobados a la fecha del balance de situacion.

Desde el ejercicio 2002 la Sociedad se incorpord al grupo fiscal encabezado por Renta 4 Servicios de
Inversion, S.A., la cual realiza las declaraciones del Impuesto sobre Sociedades en régimen
consolidado junto a diversas sociedades del Grupo:

Dado que la Sociedad tributa en régimen de declaracién consolidada con el Grupo Renta 4, el efecto
impositivo del ejercicio ha sido calculade en funcién del resultado de la sociedad individualmente
considerada, teniendo ademas en cuenta la naturaleza permanente o temporal de los ajustes de
consclidacién necesarios para determinar la base imponibie.

Los créditos por compensacion de bases imponibles negativas y los impuestos anticipados por
diferencias temporales son objeto de registro contable de acuerdo con el principio de prudencia y
siempre que puedan hacerse efectivos por el conjunto de sociedades que forman el grupo fiscal
consolidado. Por la parte de los resultados fiscales negativos procedentes de algunas de las
sociedades del grupo que han sido compensados por el resto de las sociedades del grupo
consolidado, surgen un crédito y débito reciproco entre [as sociedades que generan el derecho a la
compensacion y las que hacen uso de este derecho.

m) Recursos de clientes fuera de balance
La Sociedad recoge en cuentas de orden (registro auxiliar extracontable) por su valor razonable los

recursos confiados por terceros para su inversion en sociedades y fondos de inversién, fondos de
pensiones, contratos de seguro-aharro y contratos de gestidn discrecional de carteras (ver Nota 18).
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Adicionalmente, dentro de cuentas de orden (ver Nota 18), se registran por el valor razonable o, en
caso de que no existiera una estimacion fiable del mismo, por su coste, los activos adquiridos por
cuenta de terceros, instrumentos de capital, de deuda, derivados y otros instrumentos financieros que
se mantienen en depésito, por los que la Sociedad tiene una responsabilidad frente a sus clientes. En
ocasiones, y de acuerdo con los contratos suscritos con los clientes y solo cuando la operativa del
mercado asi lo exige (mercados internacionales) la Sociedad utfiiza cuentas globales de custodia
(omnibus), en las que ésta aparece como titular de las posiciones, manteniendo los registros internos
necesarios para conocer el desglose por cliente.

Para la determinacién del valor razonable de estas posiciones la Sociedad utiliza los valores de
cotizacion obtenidos de los distintos mercados o los suministrados por los custodios globales cuando
se trata de participaciones en fondos de inversion (valor liquidativo).

n} Fondo de Garantia de Inversiones

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 y por el Real Decreto 1642/2008, de 10 de octubre, por el
que se modifican los importes garantizades, las Sociedades de Valores deben realizar una aportacion
anual al Fondo de Garantia de Inversiones. El importe con el que la Sociedad ha contribuido en el
ejercicio 2008 al citado Fondo ha ascendido a 521 miles de euros y se encuentra registrado como
gasto en el epigrafe "Otras cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
{Nota 19).

0) Partes vinculadas

Se consideran partes vinculadas a los Administradores, al personal clave de la Direccién y personas
relacionadas. Las transacciones con partes v:nculadas se reahzan en condiciones normales de
mercado

p) Estado de flujos de efectivo
A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, la Sociedad ha considerado como

efectivo o equivalente de efectivo el saldo en tesorerla y los depdsitos a la vista con intermediarios
financieros.
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4, DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Se incluye a continuacion la distribucién del beneficio del ejercicio de 2008 que el Consejo de
Administracion de la Sociedad propondrd a la Junta General de Accionistas para su aprobacion.

Euros
Beneficio del ejercicio después del Impuesto de Sociedades
Taotal distribuible 3.471.446,64
A reserva voluntaria 3.471.446 64
5. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE

INSTRUMENTOS FINANCIEROCS
El riesgo es inherente a la actividad del Grupo Renta 4 (en adelante el Grupo) pero es gestionado a
través de un proceso continuo de medicién, identificacion y seguimiento del mismo. Este proceso es
critico para la continuidad y éxito de las actividades del Grupo.
El Grupo esta expuesto al riesgo del crédito, riesgo de liquidez, riesgo de mercado y riesgo
operacional. Los riesgos de negocio como cambios en el entorno, la tecnologia o el sector se siguen
a través del proceso de planificacién estratégica.
Estructura de la gestién del riesgo

El Consejo de Administracian es el dltimo responsable de identificar y controlar el riesgo, sin embargo
hay otros organos o unidades delegadas responsables de gestionar y seguir estos riesgos.

Auditeria Interna

El Grupo Renta 4 no dispone de un Departamento de Auditoria Interna, si bien, cuenta con una
Unidad de Control que esta situada en el organigrama dependiendo del Consejo de Administracion
de la Renta 4, Servicios de Inversion, S.a. (Sociedad matriz del Grupo Renta 4), y que entre otras
funciones desarrofla labores de supervision sobre los representantes y sucursales del Grupo.

Unidad de Controi

La Unidad de Control fiscaliza las operaciones de clientes, representantes y/o agentes, las
operaciones con personal, atiende los requerimientos legales de la Sociedad y la relacién con
organismos supervisores,
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La Unidad de Control del Grupo cuenta con 4 empleados. Los informes de fiscalizacion realizados
por la Unidad de Control tanto de filiales, como representantes y/o agentes que emite, se refieren a
revisiones de operativa con clientes y cumplimiento de [a legistacion vigente, incluyendo el examen
del cumplimiento de la normativa interna del Grupo, la cual estsd recogida en su manual de
procedimientos y en su Reglamento Interno de Conducta v la del resto del Grupo. Estas revisiones no
tienen una periodicidad definida sino que obedecen a un calendario de visitas establecidas por la
Unidad de Control. Adicionalmente, el Comité de Auditoria, formade por miembros del Consejo de
Administracion de Renta 4, Sociedad de Valores, S.A. y Renta 4 Servicios de Inversién, S.A., que
supervisa, al menos una vez al afig, la labor de la Unidad de Control.

Durante el 2008, la Unidad de Control a realizado un total de 48 actuaciones comprobandose in situ
que la actuacién llevada a cabo por la red comercial, respeta escrupulosamente, separado tanto los
procedimientos operativos establecidos por el Grupo, como la Normativa Vigente.

Paralelamente, el Grupo cuenta con una Unidad de Control de Depositaria, separada de la Unidad de
Control def Grupo, y dependiente del Consejo de Administracion de la Sociedad que supervisa las
funciones de la Sociedad como depositario.

La Unidad de Control de Depositaria cuenta con un empleado y un supervisor externo. Los informes
de supervision realizados por la Unidad de Control de Depositaria sobre las Instituciones de Inversion
Colectiva de las que Renta 4, Sociedad de Valores, S.A. es depositaria, son mensuales y son
remitidos a ta C .N .M .V., paralelamente a los estados reservados que la entidad gestora del Grupo
remite a dicho Organismo. Dichos informes incluyen un examen sobre el cumplimiento de la
informacién vigente y la normativa interna del Grupo, la cual estd recogida en el manual de
procedimientos del depositario.

La Unidad de Control del Grupo Renta 4 cumple con las funciones atribuidas en la Ley 35/2003 y en
el RD 1309/2005 sobre el grado de cumplimiento de las normas_de separacion entre entidad gestora

y depositaria en relacién con las lIC en las que Renta 4 Gestora, $.G.1.1.C., S.A. ha actuado durante
el ejercicio 2008 como Entidad Gestora y Renta 4, 8.V, 8.A. como entidad depositaria.

Exposicion al riesgo

Valor razonable de los instrumentos financieros

Los activos financieras excepto las inversiones en empresas del grupo y asociadas "Participaciones”
se encuentran registrados por su valor razonable determinado por referencia a valores de cotizacion.
Los pasivos financieros se encuentran registrados por su coste amortizado. No obstante, dadas las
caracteristicas de los activos y pasivos financieros que no se encuentran registrados por su valor
razonable, que tienen vencimientos a corto plazo o tipo de interés variable para aquellos con
vencimiento a largo plazo, los Administradores consideran que la diferencia entre los valores
contables y los valores razonables de estos instrumentos no serfa en ningln caso significativa.

Riesgo de crédito

La Sociedad toma una exposicién al riesgo de crédito cuando las contrapartes no atienden al
cumplimiento de sus compromisos. En este sentido, distingue dos tipos de contrapartes: clientes en
general y entidades financieras.
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El actual sistema de control de riesgo de crédito de clientes se sustenta en el desarrollo de nuevos
sistemas de evaluacion y clasificacién de deudores tanto individuales como grupales, desde donde
resulta la determinacion de las provisiones que se constituyen para cubrir las posibies pérdidas.

Respecto a la concesion, seguimiente y controf del riesgo con clientes en general, la Unidad de
Control del Grupo supervisa el correcto funcionamiento del sistema actual de gestién discrecional de
limites operativos, otorgados siempre en funcién de la garantia patrimonial (titulos-vaiores)
depositada en el Grupo. De acuerdo con las condiciones de los contratos firmados con los clientes el
Grupo puede disponer de los valores y participaciones en fondos de inversion de los clientes para
resarcirse de fos saldos deudores que el cliente presente en caso de impago (no reposicién de los
fondos) por parte del cliente.

La exposicion méxima al riesgo de crédito de la Scciedad es la siguiente:

Miles de euros

2008
Tesoreria 69
Inversiones crediticias 451.453
451,522

Con relacién al riesgo de contraparte con entidades financieras, la seleccion de estas se sustenta en
criterios de prestigio y experiencia en el sector, as/ como en caiificaciones de solvencia asignadas
por agencias externas reconccidas por los mercados (Standard & Poor's y Moody’s). En este sentido
la Unidad de Control verifica que las calificaciones crediticias de las contrapartidas se correspondan
con niveles de "investment grade” entre buena y alta calidad crediticia.

Inversiones crediticias: La principal partida de esta cartera son operaciones repo con intermediarios
financieros espafoles con rating minimo de A+ (290.562 miles de euros) y depdsitos a la vista
(130.638 miles de euros). El resto son basicamente saldos deudores con particulares relacionados
con la operativa de valores, para los que se cuenta con la garantia de las posiciones que estos
clientes mantienen depositadas en la Sociedad. Cuando la Sociedad clasifica estos saldos como
deteriorados, las pérdidas por deterioro se determinan teniendo en cuenta el valor de estas
posiciones que se utilizan como garantia.

Las entidades de contrapartida de la Sociedad son mayoritariamente entidades financieras espariolas i
(70,6% al 31 de diciembre de 2008) con ratings que oscilan entre BBB y AA, sin que ninguna '
contrapartida supere una exposicién de 14,5 millones de euros. Las entidades extranjeras con las

gue se opera en mercados internacionales son Goldman Sachs, Merryll Lynch y BNP Paribas con

rating AA-, A+ (en proceso de revision por la Agencia de calificacion) y AA, respectivamente.

Adicionalmente y como se desglosa en las cuentas anuales, se utilizan cuentas globales de custodia
para la operativa en mercados internacionales, estando expuesto al riesgo de contraparte o entrega
de las posiciones contratadas por cuenta de sus clientes pero anotadas a su nombre en dichas
cuentas. La contrapartes como se ha comentado anteriormente son grupos financieros
internacionales (Goldman Sachs, Merryll Lynch y BNP Paribas)
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Riesgo de tipo de interés

Los Administradores consideran la exposicién a este riesgo como no significativa, y por tanto no es
objeto de evaluacion y seguimiento por parte de los Administradores, no habiéndose fijado limites a
su exposicién ni procedimientos de seguimiento sobre el mismo. Como se observa en la informacion
incluida en las distintas notas de las cuentas anuaies, la politica del Grupo es no asumir riesgo de
tipo de interés y por ello los activos y pasivos financieros del Grupo son a tipo de interés variable y
con vencimiento a corto plazo, excepto por el endeudamiento a largo plazo con entidades financieras
y algunos créditos al personal a largo plazo de importe poco relevante.

El efecto que sobre la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada futura tendria una variacion al 31
de diciembre de 2008 de los tipos de interés de + 100 puntos basicos, seria:

- Aumentar o disminuir la carga financiera y por tanto el resultado antes de impuestos del
Grupe por el coste financiero del endeudamiento a large plazo (185 miles de euros sobre un
endeudamiento teérico de 18.531 miles de euros saldo a 31 de diciembre de 2008) y;

- Aumentar o disminuir el margen financiero neto del resto de sus posiciones, dado que una
parte de sus saldos pasivos con clientes no devengan interés mientras que la materializacion
de los mismos en activos financieros de elevada liquidez si devenga interés.

Riesgo de mercado

Las posiciones que mantiene ia Sociedad estan muy identificadas y se limitan a participaciones en
instituciones de inversion colectiva y acciones de renta variable espafiola. No obstante el Grupo mide
periddicamente el riesgo de estas posiciones a través de la metodologia VaR (Value at risk), que
expresa la perdida maxima esperada para un horizonte temporal concreto determinada sobre la base
del comportamiento histérico de un valor o cartera. El VaR de estas carteras de la Sociedad (a 1 dia
y para un nivel de confianza det 98,75%) al 31 de diciembre de 2008 es como sigue:

Miles de euros
2008 -

Cartera de negociacion (Pérdida méaxima) ’ 177
VaR {en % sobre la cartera) 0,06%

Riesqo operacional

El riesgo operacional estd conformado por el riesgo de pérdidas resultantes de una falta de
adecuacion o de una falta de los procesos, del personal y de los sistemas internos o bien por causa
de los acontecimientos externos. También queda incorporada a esta definicion el denominado riesgo
tecnoldgico.

Los sistemas de deteccion de riesgo operacional dei Grupo se basan en la creacidn de un cuadro de
mando de riesgo operacional que identifica factores y analiza escenarios que reflejan el entorno del
negocio en los sistemas de control interno para ello se establece un sistema periddico de reporting a
la direccion de las unidades de negocio, a la Alta Direccién y al Consejo de Administracion.
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Sociedad de Valores,

Riesgo de liguidez

El control de la posicion de la liquidez se gjerce a traves de un modelo estructurado de acuerdo con
las disposiciones de la normativa vigente (Norma 60% Circular 7/2008 de la CNMV) que permite
clasificar tanto a los deudeores como a [os acreedores.

El Grupo mantiene una pollitica prudente de proteccidn frente ai riesgo de liquidez para ello mantiene
disponibilidades de recursos en efectivo y otros instrumentos financieros liquidos en volumen
suficiente para hacer frente a los pasivos computables con vencimiento residual inferior a un afio.

La Sociedad debe cumplir un coeficiente de liquidez por el que debe mantener un volumen de
inversiones en activos de elevada liquidez y bajo riesgo por un importe equivalente al 10% de los
pasivos exigibles con plazo residual inferior al afio, sin considerar las cuentas acreedcras de caracter
instrumental y transitorias (clientes de intermediacién}.

En las Notas 10 y 14 se desglosan los vencimientos de los activos y pasivos financieros de la
Sociedad. Una parte significativa de estas posiciones provienen de la actividad de intermediacidn con
clientes en operaciones de repo para las que se casan 10s vencimientos de las operaciones de activo
y pasivo. Adicionalmente, la Sociedad mantiene posiciones en activos liquidos (depdsitos a la vista:
130.638 miles de eurcs y repos: 290.562 miles de euros) (Nota 10) mas las posiciones en activos
financieros de la cartera de negociacion (1.487 miles de suros) (Nota 8).

6. GESTION DE CAPITAL

El Grupo Renta 4 mantiene una gestion activa de sus recursos propios basada en la cobertura de los
principales riesgos de negocio. La adecuacion de los recursos propios se supervisa de acuerdo con
la normativa establecida en el Real Decreto 1343/1992 de 6 de noviembre por el que se desarroila la
Ley 13/1892 de 1 de junio de recursos propios y supervision en base consolidada de las entidades
financieras, asi como con lo establecido en la Circular 8/1992 de la C.N.M.V. sobre exigencia de
Recursos propios de Sociedades y Agencias de Valores y sus grupos consolidables.

Con fecha 17 de febrero de 2008 entrd en vigor el RD 216/2008 sobre recursos propios de las
entidades financieras que desarrolla las Leyes 36/2007 y 47/2007 que incorporan el ordenamiento
espafiol el Acuerdo de Capitales de Basilea Il de 2004 y avanza en el procesc de transposicion de las
directivas comunitarias sobre acceso a la actividad de crédito y sobre adecuacion de capital de las
empresas de servicios de inversion y de las entidades de crédito. Asimismo, con fecha 30 de junio de
2009 entra en vigor la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, sobre solvencia de las empresa de
servicios de inversion y sus grupos consolidables que derogara la Circular 6/1992.
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Sociedad de VYalores,

Gestién del capital

La gestion de capital de la Sociedad tiene por objeto la obtencién del nivel de recursos propios
suficientes y necesarios para cubrir todos los riesgos derivados de su actividad, invirtiendo en actives
de bajo riesgo.

A continuacién se detalla el nivel de recursos propios computables y exigibles y su diferencia positiva
a 31 de diciembre de 2008:

Miles de euros

2008 ()
Capital 6.105
Reservas acumuladas 21.503
Activos inmateriales y ficticios (223}
Reservas de regularizacian, revalorizacion o activacion 306
Recursos computables 27.691
Recursos necesarios de acuerdo con la normativa vigente 5.598
Superavit 22.093

(*) Esta informacién se ha presentado de acuerdo con la anterior normativa aplicable a la Sociedad
{Circular 5/1990 de la CNMV).

Como se observa en el cuadro anterior al 31 de diciembre de 2008, los recursos propios computables
de la Sociedad excedlan de los requeridos por la citada normativa.

7. TESORERIA
La composicién del epigrafe "Tesoreria” del balance de situacion, al 31 de diciembre de 2008, es fa
siguiente:
Euros
Caja ' 16.402,24
Banco de Esparia 69.644,79
Tofal o o T e e e T T L L B 4T .0F -

Los saldos incluidos en este epigrafe son de libre disposicion y no se encuentran afectos a garantla.

A efectos del estado de flujos de efectivos la Sociedad considera “Efectivo y equivalentes de efectivo”
el saldo de tesoreria y el de Depdsitos a la vista (Nota 10.1).
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Soctedad de Valores,

8. CARTERA DE NEGOCIACION

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad mantiene en este epigrafe los siguientes instrumentos de

capital:
Eurcs
Acciones cotizables cartera interior 1.487.074,00
Acciones cotizables carlera exterior 119,40
1.487.193,40

El valor razenable de las acciones cotizables de la cartera interior y exterior se ha obtenido aplicando _
la cotizacion oficial de las mismas a 31 de diciembre de 2008. !

9. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad mantiene en ese epigrafe los siguientes instrumentos de

capital:
Euros
Acciones y participaciones carlera interior
Cotizables -
No cotizables 79.485,04
79.4889,94 :
El detalle de estas acciones es como sigue:
Euros
Caja Rural Intermediterranea ' 305,00
Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia 12.118,00 :
Universal del Cable 6,01 :
Eurcamérica Multimeadfa 6,01
Corporacidén de Difusién Hispanica 67.054,92 ;
79.489,94 !
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Sociedad de Valores,

10. INVERSIONES CREDITICIAS
10.1. Créditos a intermediarios financieros

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2008 es el siguiente;

Paseo de laHabana, 74
28036 Madrid

Tel.: 913 984 800

Fax: 913 848 507

Euros

Depdsitos a la vista
Crédifos por operaciones por cuenta propia
Adquisicion temporal de actives
Ajustes por valoracion
intereses devengados no vencidos

130.638.256,21
722.759,25
290.562.448,73

906.054,35

422.829.518,54

Segln la Orden del Ministerio de Economlia y Hacienda 848/2005, las Scciedades y Agencias de
Valores deben invertir los saldos acreedores de caracter instrumental y transitorio por cuenta de

clientes en los siguientes activos:

- Depdsitos a la vista en intermediarios financieros: La denominacién de estos depositos
debera hacer mencion expresa a su condicion de "Saldos de clientes™. El importe de dichos

depdsitos al 31 de diciembre de 2008 es de 112.983 miles de euros.

- Adquisiciones temporales de activos, con plazo de vencimiento residual menor o igual a dos
dias, que tengan unza ponderacion nula a efectos de riesgo de crédito. El importe efectivo de

estos repos asciende a 16.290 miles de euros, al 31 de diciembre de 2008.

No existe ninguna restriccion para la libre disposicion de los saldos de efectivo y equivalentes al

efectivo y todos los saldos incluidos en este capitulo son a la vista.

Los depdsitos a la vista han sido remunerados a tipos de interés de mercado.

El importe correspondiente a “Créditos por operaciones por cuenta propia” incluye saldos con MEFF,
con la Sociedad de Compensacion y Liquidacion de valores (S.C.L.V.) y saldos pendientes de liquidar

por operativa con CFDs (Contratos que se liquidan per diferencias).

El detalle de los activos adquiridos temporalmente al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Ultimo Tipe de interes
Adquisicion temporal de Deuda Publica vencimiento Minimo Maximao Miles de euros
31 de diciembre de 2008 24 marzo 2009 1,90% 3,75% 290.562 (%)

(*) Al 31 de diciembre de 2008 incluye repas per importe de 16.290 miles de euros con vencimiento a menos de dos dias en

el que estan materializados saldes con clientes tal como se detalla anteriormente.
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Sociedad de Valores,

Al 31 de diciembre de 2008, parte de estos activos se encuentran cedidos temporalmente segin el 1
detalle que se muestra a continuacién;

Uftimo Tipo de interés Miles
11.12.08 vencimiento Minimo Maximo de euros
1
A intermediarios financieros (Mota 14} 14 enero 2009 1,00% 3,00% 218.774 l
A clientes (Nota 14) : 24 marzo 2009 1,50% 3,50% 57.540 (M

(*) Al 31 de diciembre de 2008 incluyen repos cedidos por importe de 2.689 miles de euros a MEFF Renta Variable, S.A. en
concepte de garantia inicial para operar en el mercado de futuros y opciones

10.2.  Créditos a particulares

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Euros
Créditos y anticipos por operaciones de valores 13.664.665,98
Activos dudosos 7.902.737,48
Ajustes por valoracion
Intereses devengados na vencidos 150.692,86
Deterioro de valor de créditos con particulares (2.709.776,85)

18.008,319,47

La linea "Créditos y anticipos por operaciones de valores” recoge saldos transitorios de clientes por
operaciones en Bolsa.

El movimiento de las cuentas a cobrar deterioradas correspondiéntes a credito a la clientela al 31 de
diciembre de 2008 es el siguiente:

Miles de euros
Correcciones

Cuentas a de valor por

cobrar deterioro de

deterioradas activos Valor neto :

!

Saldo al 31 de diciembre de 2007 5.872 (2.761) 291
Adiciones 6.366 (1.768) 4.600
Bajas (3.954) 959 (2.995)
Traspaso a activos en suspenso regularizados {172) 164 8)
Otros (10} 694 684
Saldo al 31 de diciembre de 2008 _ 7.902 (2.710) . 5192

Los importes registrados como cuentas a cobrar deterioradas corresponden a importes pendientes de -
cobro a clientes con una antigliedad entre 6 y 60 meses.
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Sociedad de Vatoras,

Como se ha mencionado anteriormente (Nota 5) la Sociedad toma en cuenta como garantia de los
saldos a cobrar los valores depositados en la Entidad a nombre de los clientes con saldos
pendientes. Al 31 de diciembre de 2008 el valor de las garantias asi consideradas asciende a 5.927
miles de euros.

10.3 Otros Activos financieros

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Euros
QOtros créditos 8.603.911,90
Otres créditos y anticipos 1.011.989,07
9.615.900,97

A 31 de diciembre de 2008 |a cuenta de “Otros créditos” recoge:

Miles de euros

Garantias por operaciones con derivados internacionales (cuentas globales) 6.545
Saldas con intermediarios financieros deudores (MEFF, S.C.L.V,, Commerzbank....) 2.051
Intermediarios financieros deudores (por operativa con CFDs) 7

8.603

Al 31 de diciembre de 2008 |a cuenta de “Otros créditos y anticipos” recoge:

Miles de euros

Fianzas ) 214
Saldos deudores con compaiifas del Grupo 119
Anticipos a proveedores 194
Otros deudores 485

1.012:

El detalle por plazo remanente de vencimiento de este capltulo del balance de situacién al 31 de
diciembre de 2008, es como sigue:

Miles de eurds

Entre &
Hasta 1 .Entre 1-3  Entre 3-6 meses-1 Entre1-5 Masde§

A la vista mes meses meses afio anos anos Total
Créditos a intermediarios financieros 131.361 251.423 40.046 - - - - 422.830
Crédlto a particulares 19,008 - - - - - - 19.008
Otros actives financieros 6.545 2.294 563 - - - 214 9816
451.454
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Sociedad de Valores, 5.A.

1. PARTICIPACIONES

El detalle del coste de las participaciones en empresas del Grupo y asociadas, su valor tedrico
contable determinado en base a los estados financieros no auditados a 31 de diciembre de 2008, el
porcentaje de participacion a dicha fecha, asi como el detalle del movimiento durante el ejercicio
2008 se presenta en el Anexo lll, y los cuales forman parte integrante de esta Nota.

En el ejercicio 2004, se llevd a cabo con la Sociedad Matriz una operacién de canje de acciones de 3
sociedades participadas por fa Sociedad (Renta 4 Burgos, S.A., Renta 4 Aragdén, S.A. v Renta 4
Huesca, S.A.), por acciones propias de dicha Sociedad Matriz. Renta 4, S.A. Sociedad de Valores
entregd acciones de estas tres participadas y recibié 355.289 acciones de Renta 4 Servicios de
Inversion, S.A. (710.578 acciones después del split que en el ejercicio 2007 llevé a cabo Renta 4
Servicios de Inversion, S.A. sobre sus acciones) En la misma fecha del canje, la Sociedad adquirié
de dos de los accionistas ajenos al Grupo (que, al igual que ella misma, canjean sus acciones en las
sociedades antes relacionadas por acciones de Renta 4 Servicios de Inversién, S.A.), 304.840
acciones de dicha saciedad al precio de 5 euros por accion. Con posterioridad, vendié la totalidad de
las acciones que tenia de Renta 4 Servicios de Inversion, S.A. a Cartera de Directivos 2003, S.A.,
sociedad no perteneciente al Grupo Renta 4 al precio, igualmente, de § euros por accion,
produciéndose un resultado de 3.392 miles de euros. Esta Ultima sociedad vendid posteriormente la
totalidad de las acciones de Renta 4 Servicios de Inversion que mantenia en esa fecha (1.299.848
acciones) a un intermediario financieroc.

Al existir un compromiso de recompra de estas acciones por parte de Renta 4 Servicios de inversién,
S.A. para atender a los compromisos con los directivos y empleados derivados del plan de entrega
existente (ver Nota 17} con el intermediario financiero, la Sociedad no registro la venta de las
acciones que vendid a Cartera Directivos 2003, S.A., por lo que se mantienen en su cartera dando de
baja cada afio la quinta parte de las mismas a medida que se entregan a la sociedad Renta 4
Servicios de Inversidn, S.A. para su entrega a empleados y directivos. A 31 de diciembre de 2008, la
Sociedad mantiene 406.167 acciones pendientes de entrega a Renta 4 Servicios de Inversién, S.A.
registradas contablemente por 674 miles de euros. Asimismo la Sociedad mantiene una cuenta a
pagar a Renta 4 Servicios de Inversidn, S.A. dado que ésta Ultima Sociedad es la que mantiene el
pasivo con el intermediario financiero por importe a 31 de diciembre de 2008 de 2.032 miles de
euros,

Adicionalmente |la Sociedad ha registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta un resuitado
por 678 miles de euros como consecuencia de que se han repartido una quinta parte de estas
acciones.

A 31 de diciembre de 2008, la Sociedad tiene desembolsos pendientes de pago sobre sus
participaciones que estan incluidas como “Resto de pasivos” en el balance de situacion adjunto por
importe de 109 miles de euros {Nota 16.2).
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Sociedad de Valores,

12 ACTIVO MATERIAL

El detalle de este epigrafe del balance de situacién, al 31 de diciembre de 2008, es el siguiente:

Euros

Uso propia
Terrenos y bienes naturales 553.850,25
Edificios y otras construcciones 2.051.411,43 ;
Mobiliario, equipos informaticos, instalaciones, vehiculos y otros 5.441.253,59
Inmovilizado en curso 929.030,64
Total 8.975.545,91
i

121 Uso propio

El detalle de este epigrafe del balance de situacién y los movimientos habidos en este epigrafe,
durante el ejercicio de 2008, se muestra a continuacion:

Miles de euros

Ejercicio 2008 1.01.08 Altas Bajas 31.12.08
Coste
Terrenos y bienes naturales 554 - - 554
Edificios y otras construcciones 2.879 - - 2.879
Mobiliario, equipos informaticos, instalaciones, vehiculos y otros 7.019 1.869 (108) 8,780
Inmovilizado en curseo 563 366 - 929
Amortizacion acumulada
Edificios y otras ¢onstrucciones (769) (58} - (827
Mobiliario, equipes informatices, instalaciones, vehiculos y otros {2.396) {950} 7 (3.339)
Valor neto contabile . 7.850 1.227 {101): 8.976

Las dotaciones a la amortizacidn se incluyen en el epigrafe "Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.

No hay activos materiaies de importe significativo para los que existan restricciones de uso o o
titularidad, que estén fuera de servicio, o que la Sociedad haya entregado en garantia de
cumplimiento de deudas.

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad no tenia ningtin compromiso firme de compra o venta de
activo material de importe significativo.

El inmovilizado totalmente amortizado todavia en uso al 31 de diciembre de 2008 en la Sociedad
asciende a 702 miles de euros.

En el ejercicio 1996, la Sociedad se acogid parcialmente (por entender que la actualizacién del resto
de los activos, sobrepasaria el valor de mercado de los mismos) a la actualizacién de balances
regulada en el Real Decreto Ley 7/1996 de 7 de junio, incrementando el vaior de edificios y terrenos
en un importe de 308 mil euros, en base a la tabla de coeficientes maximos de actuaiizacién
publicados en el Real Decreto 2607/1996 de 20 de diciembre (ver Nota 17).

El saldo de inmovilizado en curso se corresponde con las reformas que la Sociedad esta llevando a
cabq en su anterior sede social.
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Sociedad de Valores,

13, ACTIVO INTANGIBLE

El detalle de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

" Euros
Amortizacién

Coste acumulada Valor nete
Con vida util definida
Aplicaciones informaticas 755,760,91 (664.724,99) 91.035,92
QOtros 131.310,24 (30.915,21) 100.395,03
Con_vida (itil indefinida
Propiedad industrial 3.137.28 (2.405,25) 732,03
Fando de comercio fusion 30.654,62 - 30.654 62
Total : . 920.863,05 (698.045,45) 222.817,60

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacidn a lo largo del ejercicio 2008,
distinguiendo los activos desarrollados internamente del resto de activos, ha sido el siguiente:

Miles de euros S
- Saldo . o : Saldo: -

Ejercicio 2008 1.01.08 - Altas Bajas - Otros -~ 31.12.08
Coste

Aplicaciones informaticas 753 3 - - 756
Propiedad industriat ’ 3 - - - 3
Fondo de comercio H - - - )|
Otros 5 . # - - 131
Amortizacion acumulada - {593) {108) - (698)
Valor neto contable 244 {21) - - 223

Los activos intangibles totalmente amortizados todavia en uso al 31 de diciembre de 2008 en la
Sociedad ascienden a 484 miles de euros.

Las dotaciones a la amortizacion se incluyen en el epigrafe "Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.
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Sociedad de Valores, 5.A.

14. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid

Tel.: 913 984 80O

Fax: 913 848 507

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacion, al 31 de diciembre de 2008, es el

siguiente:

Euros

Deudas con intermediarios financieros
Deudas con particulares

238.479.338,05
195.011.202,78

Total

433.490.540,83

Durante el ejercicio 2008 no se han realizado traspasos de activos incluidos en este epligrafe a otras

carteras de activos financieros.

El detalle por plazo remanente de vencimiento de este capitulo del balance de situacién al 31 de

diciembre de 2008, es como sigue:

Miles de euros

Entre §
Ala Hastat Entrei- Entre3- meses- Entre1- Masde
vista JImeses 6 meses 1 afio 5 afios 5 afigs Total
Deudas con Intermediarios
financieros 723 219.946 1.308 1.963 3.476 11.063 - 238.479
Deudas con particulares 131.804 659 2174 - 1.015 - 195.011

141 Deudas con intermediarios financieros

El detalle de las deudas con intermediarios financieros, al 31 de diciembre de 2008, es el siguiente:

Miles de euros

Préstamos y créditos 18.531
Deudas por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar
con la Sociedad de sistemas 276
con otros intermediarios financieros 362
Cesidn temporal de actives (Nota 10.1) 218.774
QOtras deudas 450
Ajustes por valecracion
Intereses devengados no vencidos 86
Total 238.479
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Paseo de la Habana, 74

28036 Madrid
Tel.: 913 984 860
Fax: 913 848 507

Sociedad de Vakores,

Al detalle de "Préstamos y créditos” al 31 de diciembre de 2008 es como sigue:

Caja Catalufia Euribor 3m+0,50% 30/06/2009 3.000 327
Caja Cantabria Euribor 1A+0,75% 2210212010 1.000 252
Caja Catalufa Euribor 1A+ 0,50% 310372013 3.000 1.716
BBVA Euribor 3m+0,60% 30/06/2010 3.000 968
Caixa Geral Euribor 3m-+0,75% 01/07/2010 3.000 1.050
Banco Simedn Euribor 1A+0,75% 28/10/2009 4.000 893
Banco Gallego Euribor 1A+0,75% 18/10/2010 1.000 392
Bancaja Euribor 3m+0,65% 10/11/2010 2.000 820
Caixa Galicia Euribor 1A+0,5% 01/08/2011 2.000 1.117
Cajamar Euribor 1A+0,5% 09/05/2011 1.000 511
Banesto Euribor 3m+0,65% 02/03/2009 1.000 89
CajAstur Euribor 6m+0,75% 27/03/2012 3.000 2.036
Cajamar Euribor 1A+0,75% 16/06/2012 1.500 1.066
Banesto Euribor 3m+0,65% 07/03/2010 2.000 873
Bancaja Euribor 3m+0,7% 10/04/2012 2.000 1.390
Barclays Euribor 1m+0,8% 27103/2012 3.000 2.034
Banca March Euribor 3m+1,15% 01/01/2014 3000 3000

El epigrafe de "Cesidn temporal de activos” incluye saldos con empresas del Grupo por importe de
2.283 miles de euros (Nota 21).

14.2 Deudas con particulares

El detalle de las “Deudas con particulares”, al 31 de diciembre de 2008, es el siguiente:

Cesion temporal de activos (Nota 10.1)

Residentes : 56.934

No residentes 6086
Saldos transitorios por operaciones de valores

Residentes 115.124

No residentes 965
Otros débitos

Residentes 12.112
Depdsitos en efectivo en garantia de operaciones 9.165
Ajustes por valoracién

Intereses devengados no vencidos 105

Los saldos transitorios por operaciones de valores corresponden a los saldos acreedores de clientes
por operativa de intermediacion.

Los epigrafes de “Cesion temporal de activos”, “Saldos transitorios por operaciones de valores® y
“Otros débitos” incluyen saldos con empresas del Grupo por importe de 1.696, 435 y 4.904 miles de
euros, respectivamente (Nota 21).
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Paseo de la Habana, 74

28036 Madrid
a Tel.: 913984 800
- Fax: 913848 507

Sociedad de Valores,

Los "saldos transitorios por operaciones de valores” y los “Depdsitos en garantia de operaciones al
31 de diciembre de 2008 estaban materializados por la Sociedad en "Depdsitos a la vista® (112.093
miles de euros) y "Adquisiciones temporales de activos” con plazo de vencimiento residual menor o
igual a dos dias (16.920 miles de euros) {(ver Nota 10.1).

16. PROVISIONES

El detalle y movimiento durante el ejercicio 2008 de este capitulo es como sigue:

Saldo al 31 de diciembre de 2007 120

Dotaciones netas 146

A 31 de diciembre de 2008 la provisidn que mantiene la Sociedad por imperte de 266 miles de euros
esta cubriendo un litigo derivado de su actividad (31 de diciembre de 2007: 120 miles de euros).

16. OTROS ACTIVOS Y PASIVOS

16.1 Periodificaciones

El detalle de las periodificaciones, incluidas en el activo y paswo del balance de situacion, a 31 de
diciembre de 2008, es el siguiente:

Gastos / ingresos pagados cobrados no devengados 454.308,91 5.488 .45
Oftros gastos/productos devengados no vencidos - 122.114,25
Otras periodificaciones 1.547.813,21 1.003.618,24

El saldo de "Otras periodificaciones” de activo corresponde fundamentalmente a las comisiones de
comercializacion, de depositaria pendientes de cobro por parte de la Sociedad procedentes de
instituciones de inversién colectiva y fondos de pensiones por importe de 732 miles de euros,
comisiones por actividad de depdsito por importe de 354 miles de euros y de gestién de patrimonios
por importe de 154 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2008 la Sociedad mantiene registrada en la cuenta “Otras periodificaciones” del
pasivo del balance de situacion adjunte la provisién por importe de 903.569,54 euros por la parte
devengada a 31 de diciembre de 2008 del plan de remuneracién para directivos y empleados descrito
en la Nota 3. j 3 de esta memoria.
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Paseo de la Habana, 74

28036 Madsid
a Tel: 913 984 800
Fax: 913 848 507

Sociedad de Valores,

16.2 Otros

El detalle de otras partidas, incluidas en el activo y pasivo del balance de situacion, a 31 de diciembre
de 2008, es el siguiente:

Administraciones publicas 3.340,90 :
Desemboiso pendiente en suscripcion de valores (Nota 11) - 108.815,04
Otras deudas no relacicnadas con operaciones de valores - 12.992,08 :

e - i

17. PATRIMONIQ NETO

Capital social

Al 31 de diciembre de 2008 el capital social esta representado por 2.031.485 acciones nominativas
de 3.005,06 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones
gozan de iguales derechas politicos y econdmicas. y no cotizan en mercados organizados, y no
existen derechos incorporados a partes fundader, bonos de disfrute, obligaciones convertibles y
titulos o derechos similares.

No existen instrumentos de capital cuya emision esté reservada como consecuencia de la existencia
de opciones o contratos de venta de tales instrumentos. Asimismo, al 31 de diciembre de 2008 no
existen préstamos participativos que, de acuerdo con el Real Decreto-ley 7/1996, de 7 de junio
(modificado por la Ley 16/2007) puedan considerarse como patrimonio neto a los efectos de
reduccién de capital y liquidacion de sociedades.

Al 31 de diciembre de 2008 el accionista mayoritario de la Sociedad es Renta 4 Servicios de .
Inversion, S.A., con un porcentaje de participacion del 99,99%.

Reservas

Reserva de revalorizacion Real Decreto — Ley 7/1996 305.825,11
Reserva legal 1.516.414 32
Ofras reservas : 18.687.720,41
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Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid

Tel: 913 984 800
- Fax: 913848507

Sociedad de Valores,

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los heneficios de cada ejercicio a la
constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta
reserva no es distribuible a los accionistas y s6lo podra ser utilizada para cubrir, en el caso de na
tener otras reservas dispenibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. También bajo
determinadas condiciones se podra destinar a incrementar el capital social. Al 31 de diciembre de
2008 esta reserva esta completamente dotada.

La Sociedad acogiéndose a lo permitido por la legislacién mercantil procedio a actualizar al 31 de
diciembre de 2008 el valor de inmovilizado (Nota 12).

Dado que ha transcurrido el plazo para la comprobacion por las autoridades tributarias de la
actualizacion realizada, sin que ésta haya tenido lugar, el saldo de esta cuenta puede ser destinado,
libre de impuestos, a;

Eliminacion de resultados negativos del ejercicio o de ejercicios anteriores.

- Ampliacién de capital.

- Reservas de libre disposicion, a partir del 1 de enero de 2007.

En cualquier caso, el saldo de la cuenta Unicamente sera distribuible, directa o indirectamente, en la
medida en que la plusvalla haya sido realizada, entendiéndese que ello se producira cuando los
elementos actualizados hayan side contablemente amortizados, en la parte correspondiente a dicha
amortizacion, transmitidos o dados de baja en los libros.

Prima de emision

La prima de emision tiene las mismas restricciones y puede destmarse a los mismos fines que las
reservas voluntarias de la Sociedad.

Dividendos

En el Consejo de Administracién de 31 de enero de 2008 se acordd distribuir entre las accionistas un
dividendo a cuenta de resultados dei sjercicio 2007 de 2,30 euros por accién en total 4.672 miles de
euros. El dividendo se ha pagado a los accionistas en esa misma fecha a partir del siguientes estado
de liquidez.

Miles de euros

Previsién de beneficios distribuibles del ejercicio;
Resultados netos de impuestos al 31 de diciembre de 2007 16.675
Menos dotacién requerida a reserva legal -

Estimacién de tos beneficios distribuibles del ejercicio 16.675
Dividendos a cuenta distribuidos 3.655
Previsién de tesoreria del periodo comprendide entre

la fecha del acuerdo y un afio adelante;

Saldos de tesoreria a la fecha del acuerdo 37.265
Saldos de tesoreria proyectados a un afio desds la fecha del acuerdo 27.000
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Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid

' Tel: 913 984 800
o Fax: 913848 507

Seciedad de Yalores,

18, CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO Y CUENTAS DE ORDEN
18.1  Cuentas de riesgo y compromiso

El detalle que presentan estas cuentas, al 31 de diciembre de 2008, es el siguiente:

Euros
Avales y garantias concedidas 3.358.253,34
Derivados financieros 1.476.306,00
Total Cuentas de riesgo y compromiso 4.834.559,34

Los avales y garantias concedidas presentan el siguiente detalle:

Miles de euros

Participacién en la fianza colectiva al mercado 3.080
Otros 278
Total _ 3.358

‘Avales y garantias concedidas” recoge, fundamentalmente, el importe de la fianza que
reglamentariamente tienen que prestar las Agencias y Sociedades de Valores ante Bolsas vy
Mercados Financieros, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A., por su operativa
en los mercados de valores. Dicha fianza se fija mensualmente por la Comision Nacional del
Mercado de Valores en funcién del volumen de operaciones realizado por la Saciedad en Bolsa.

El detalie de las "Derivados financieros” es como sigue:

Miles de euros
Futures financieros sobre valores y tipos de interés
Comprados 1.458
Vendidos 18
1.476

Los derivados anteriores correspanden a contratos negociados en mercados organizados en los que
diariamente se liquidan las variaciones del precio cargandose o abonandose los importes
correspondientes en la cuenta de perdidas y ganancias.
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Paseo de la Habana, 74

28036 Madrid
Tel. 913 984 800
- Fax:913 848 507

Sociledad de Valores,

18.2  Otras cuentas de orden

El detalle que presentan este epigrafe a 31 de diciembire de 2008 es &f siguiente:

Miles de euros

Ordenes de clientes de compra de valores pendientes de liquidar 43.050

Ordenes de clientes de venta de valores pendientes de liquidar 50.314

Depésitos de instrumentos financieros (valor de mercado) 3.789.147

Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras entidades (valor de mercado) 499,572

Carteras gestionadas 202.563

Activos en suspenso regularizados - 9.560

Garantias depositadas por terceros en otras entidades financieras por crédito al mercado 457
I

Total Otras cuentas de orden 4,594,663

Los depdsitos de titulos presentan la siguiente compasicién:

Miles de euros

Valores propios 1.487
Valores de terceros 4.287.232
Total 4.288.719

La Sociedad determina el valor de mercado de los tltulos depositados de la siguiente forma: ;

Método

Valores de renta fija y variable extranjera A través del precio que propo-rciona el subcustodio (BNP y Goldman}
Valaores de renta fija nacional . Estan registrados per ei valor nominal
Valores de renta variable nacional A través de las cotizaciones que proporciona Bolsa de Madrid

El detalle de los titulos (valores de terceros) anotados en cuentas globales de custodia al 31 de
diciembre de 2008 clasificadas seglin donde esté domiciliada la cuenta globai de custodia es como

sigue:

Miles de euros i
Reino Unido . 139.190
Espafa 271.309
410.499

39 '

Inscrita n el Registro Mercantil de Madrid Tomo 7636 General 6599 de la Seczicn 32 def Libro de Sociedades Felio 186 Hoja 66787 Inscdpeicn 16. CIF A78076452
INSCRITA EN REG CE SOCECACES CF VALTRES Y BCLSA OF LA COMISICN NACICNAL DEL MERCAGC DE VALSRES CONEL N1



Paseo de Ja Habana, 74

28036 Madrid
Tel.: 913 984 BOO
- Fax:913 848 507

Soctedad de Yalores, S.A.

Al 31 de diciembre de 2008 la Socigdad mantenia 1.999 coniratos de gestion de carteras de terceros,
cuyo valor de mercado ascendia a 202.563 miles de euros. El destino de las inversiones realizadas,
es el siguiente:

. Miles de'euros

Invertido en acciones y participaciones interiores cotizadas 160.141
invertido en valores de renta fija interiores cotizados 8.122
invertido en valores exteriores cotizados 25.366
Oftras inversicnes 8.934

202.583

19, CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

. Intereses y rendimientos asimilados, intereses y cargas asimiladas

La composicion de estos epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias dei ejercicio 2008 es la
siguiente:

Miles de euros

Intereses y rendimientos asimilados de los aclivos financieros:

Intermediarios financieros 17.660
Adquisicién temporal de activos 11.648
Resto 6.012

Particulares residentes . 1.113
Resto 1.113

Activos monetarios y Deuda Publica . 13

18.786

Miles de-euros

Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros:

Intermediarios financieros 10.787

Particulares residentes 1.473 :

Otros intereses 290
Total 12,550
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Sociedad de Valores,

. Resultados de operaciones financieras (neto)

Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid

Tel: 913 984 800

Fax: 913 844 507

Miles de euros

Cartera de negociacién

Vailores representativos de deuda 403
Derivados de negactacién (1.779)
Acciones vy participaciones (997)
{2.373)

Activos financieros disponibles para la venta (6.729)
(6.729)

. Comisiones percibidas y satisfechas

La composicidon de estos epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio 2008 es la

siguiente;

Miles de euros

Comisiones percibidas

Tramitacion y ejecucion de drdenes de clientes para compraventa de valores 31.532
Aseguramiento y colocacién de drdenes 72
Comercializacién de 1.1.C. 6.565
Deposito y anotacion de valgres 1.969
Gestion de carteras 509
Asesoramientc en materia de inversidn 181
Otras comisiones 533

Miles de euros

Comisiones satisfechas

Operaciones con valores (1.037)
Operaciones con instrumentos derivados (1.285)
Comisiones satisfechas a mercados y sistemas de compensacion y liquidacion (198}
Caomisiones cedidas a representantes y a otras entidades (8.364)
Otras comisiones (277}
Total - (11.161)
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Pasec de la Habana, 74
28036 Madid

Tel. 913984 800
- Fax:913 848507

Sociedad de Valores,

. Gastos de personal

La composicion de los gastos de personal del ejercicio 2008 es |a siguiente:

Miies de suros

Sueldos y gratificaciones (8.317)
Cuotas a la seguridad social {1.851)
Aportaciones a fondos de pensiones externos (122)
Indemnizaciones por despidos {134)
Gastos de formacién (27)
Retribuciones basadas en instrumentos de capital (Nota 17) (114)
Otros gastos de personal (151)
Total ' ‘ (10.716)
. Gastos generales y otras cargas de explotacidn

La composicion de los gastos generales y otras cargas de explotacion del ejercicio 2008 es la
siguiente:

Miles de euros

Gastos generales

Alquiler de inmuebles e instalaciones {1.613)
Comunicaciones (1.390}
Sistemas informaticos (1.921)
Suministros (124)
Conservacion y reparacidn (609)
Publicidad y propaganda h {1.321)
Representacidon desplazamiento (359)
Coentribuciones e impuestos . {166)
Otros servicios de profesionales independientes (578)
Resto de gastos (1.100)
Total I R i R = - A

" Miles de’'guros

Otras cargas de explotacion

Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones {521)

Otros conceptos (440}
Total (861}
. Quebrantos de negociacion

La Sociedad a registrado los quebrantos de negociacion en el cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta en e eplgrafe de "Resultado de operaciones financieras. Otros” por importe de 430 miles de
euros.
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. Fax: 913848507

Sociedad de Valores,

20. SITUACION FISCAL

La Sociedad tributa por el Impuesto sobre Sociedades, en régimen ¢onsolidado con varias empresas
pertenecientes al grupo Renta 4 Servicios de Inversién, S.A. La declaracidn del impuesto sobre
Sociedades individual del ejercicio tiene, por tanto, caracter informativo.

Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas operaciones, el
resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacion se incluye una conciliacion entre
el beneficio contable del ejercicio y el beneficio fiscal que la Scciedad espera aportar a la declaracion
consolidada del Grupo tras |a oportuna aprobacidn de las cuentas anuales:

Resultade contable del ejercicio, antes de impuestos 4.761
Diferencias permanentes {108)
Base contable del impuesto 4.653

Diferencias temporales

Con origen en el ejercicio 633
Con origen en ejercicios anteriores 3.068
Contribucién a la base imponible del Grupo fiscal 8.354
Efecto impositivo 2.506
Deducciones (120)
Retenciones o (212) r

Saldo acreedor a compensar con el Grupo por

impuesto sobre Sociedades _ 2174

El gasto del ejercicio 2008 por Impuesto sobre Sociedades se calcula como sigue:

Base contable por 30% 1.398
Deducciones (120) '
Ajuste al gasto IS ejercicios anteriores 14

El saldo acreedor a compensar con el Grupo por IS esta registrado en el epigrafe de "Deudas con
particulares. Otros débitos” del pasivo del balance de situacion adjunfo.
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28036 Madrid
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Sociedad de Yalores,

El detalle de las diferencias temporales en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos
contables y fiscales y de su correspondiente efecto impositivo acumulado diferido es como sigue:

Activos fiscales diferidos
Eliminacién resultados intragrupo 678 203

Pasivos fiscales diferidos
Operaciones de arrendamiento financiero 1.243 373
Eliminacion resultados intragrupo 247 74

De acuerdo con la legislacion vigente las declaraciones realizadas por los diferentes impuestos no
pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber
transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad tiene
abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales los impuestos principales que le son aplicables
presentados desde el 1 de enero de 2004. Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en
caso de inspeccion, surjan pasivos adicionales de importancia.

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad no tiene bases |mpon|bles negativas pendientes de
compensar.

21, PARTES VINCULADAS

La Sociedad considera partes vinculadas a las Sociedades del Grupoe Renta 4, a los miembros del
Consejo de Administracién y a la Alta Direccion de la Sociedad (dos directores generales).
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28036 Madrid
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Sociedad de Valores, $.A.

Saldo v transacciones con partes vinculadas

Las fransacciones con el Personal Clave de la Direccidén durante el ejercicic 2008 fueron las
siguientes:

Gastos
Sueldes y salarios 322 423
Aportaciones al plan de pensiones 1 2
Gastos plan de entrega 19 24
Prima de seguros de vida - 1
Arrendamientos 18 -
360 450
Ingresos
Prestacién de servicios 19 -

Créditos 2 72
Otras operaciones 115 3

Asimismo a 31 de diciembre de 2008 se encuentran depositédos titulos de personal clave de
direccion en la Sociedad por importe de 55.343 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2008 no hay compromisos por pensiones con los Administradores ni con la
Alta Direccién.

El resumen de saldos al 31 de diciembre de 2008 con empresas del Grupo es como sigue:

Activos
Crédito a particulares 147
Periodificaciones 73

Pasivos
Deudas con intermediarios financieros (Nota 14.1) 2.283
Deudas con particutares (Nota 14.2) 7.035
Resto de pasivos 109
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Ingresos
Comisiones percibidas 5.994

Gastos
Comisiones pagadas 503
Intereses y cargas asimiladas 536
Gastos generales 406

Adicionalmente, la Sociedad es depositaria de instituciones de inversién colectiva {lIC) gestionadas
por Renta 4 Gestora, S.G.i.1.C., S.A., de fondos de pensiones gestionadas por Renta 4 Pensiones,
E.G.F.P,, 8.A. y realiza gestion de carteras para clientes particulares.

Al 31 de diciembre de 2008, la Sociedad mantiene saidos con las Instituciones de inversidn colectiva
gestionadas y con los fondos de pensiones gestionados con el siguiente detalle:

s
Cesion temporal de activos 216.101
Cuentas de periodificacion (activo) 732

El volumen de operaciones intermediados en bolsas (nacional o extranjera) durante el gjercicio 2008
para las instituciones de las que es depositaria o para aquellas carteras de clientes particulares con
los que se mantiene contrato de gestion discrecional ascendié a 3.377.917 miles de euros.

22, OTRA INFORMACION

221 Servicio de atencion al cliente

El-articulo 17 de la Orden ECO/734/2004, de 11 de marzo, del Ministerio de Economia establece la
obligacién para los departamentos y servicios de atencién al cliente y, en su caso, los defensores del
cliente, de entidades financieras, de presentar anualmente al Consejo de Administracién un informe
explicativo del desarrollo de su funcidn durante el ejercicio precedente.

El articulo 17 de la mencionada orden establece la obligacidn para los departamentos y servicios de
atencién al cliente y, en su caso, los defensores al cliente, de entidades financieras, de presentar
anualmente al Consejo de Administracion un informe explicativo del desarrolio de su funcidn durante
el ejercicio precedente.

El nimero de quejas y reclamaciones recibidas por la Sociedad durante el ejercicio 2008 ascendieron
a 20, todas ellas aceptadas y respondidas, siendo resueltas de forma favorable para la Sociedad en
un 80%.
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22.2 Saldos y depdsitos abandonados

Paseo de laHabana, 74
28036 Madrid

Tel: 913984 300

Fax: 913 8458 507

De conformidad con lo indicado en el articulo 18 de la Ley 33/2003, de 3 de noviembre, sobre el
patrimonio de las administraciones publicas, no existen saldos y depdsitos en la Sociedad inmersos
en abandono conforme a lo dispuesto en el citado articulo.

22,3 Declaracion de los administradores (art. 127 ter de la Ley de S.A))

De acuerdo con lo establecido en el articulo 127ter de la Ley de Sociedades Anénimas, introducido
por la Ley 26/2003, de 17 de julio, con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades, los
administraderes han comunicado a la Sociedad, que poseen las siguientes participaciones, comao
titulares o cotitulares, en el capital de sociedades con el mismo, analogo 0 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.

Juan Carlos Ureta Domingo

Jasus Sanchez — Quifienes Gonzalez

Miguel Primo de Rivera y Urquijo

Sociedad Rectora de la Belsa de Valeras da Madrid, 5.A

Aca Globaf SICAV, 5.A.

Amer 2000 SICAV, S.A.

Avilugam SICAV, S.A.

Bacesa SICAV, S.A.

Beta 4 Inversiones Financieras SICAV, 5.A,
Calainvast-98 SICAY, S.A,

Cammen Inversionss Financieras SICAV, §.A.
Cartera Alhamar SICAV, 5.A.
Comermatica Kabakh SICAV, .S.A
Cortigoso lnversicnes SICAV, 5.4,

Didima Inversionas SICAV, S.A.

Edumone SICAV, 5.A,

Euro 21 de Inversicnes SICAV, 5.A.
Eurofinatel SICAV, 8.A.

Evalsa JP Inversiones SICAYV, 5.A,

Glabal Sistematic Investment SICAV, 5.A.
Guaten de inversicnes SICAV, S.A.

Help Inversiones SICAV, S.A,

Holdilan SICAV, S.A.

Horizon Retome SICAV, S.A, .
Invarsiones Financieras Galois SICAV S.A
Invarsivnes Financieras Islas QOccidentales SICAV, SA.
Kursaal 2000 SJCAV, S.A

Lenda de Inversionas SICAV, S.A

Mercor Glabal SICAV, §.A,

Mopani Invarsiones SICAY, 5.A.

Mota del Escribano SICAV, S.A

Numida SICAV, S.A.

QObis Inversionas Finacieras SICAY, S.A.
Otage Inversiones SICAV, SA

Privalia SICAV, §.A.

Qualified Investor SICAV, S.A.

Ravistar SICAV, S.A.

Renta 4 Gasltidn da Carteras SICAV, S.A.
Taupao Invarsicnes SICAV, S.A.

Tample Finange SICAV, SA.

Tarton Inversiones SICAV, SA.

Valor XX1 SICAV S.A.

Yelo Inversiones SICAV, S.A.

Zanzibar SICAV, S.A

SCH Gestion de Carteras SGIIC, S.A,
Pridera, S.L

22.4 Remuneracion a los auditores

menor 0,01%
manor 0,01%
menar 0,01%
menor 0,01%
menor 0,01%
menor 0,01%

menor 0,01%
menor 0,01%
menor 9,01%
menoer 0,01%
menor 0,61%
menor 0,01%
manor 9,01%
mencr 0,01%
mencr 0,01%
mencr 0,01%
manar 0,01%
menor 0,01%

menar 0,01%

menor 0,01%
menor 0,01%
menor 8,01%
menar &,01%
menor ,01%
meanor §,01%
manor 9,01%
maner 0,01%

mencr 0,01%
mencr 0,01%
mener 0,01%
menar 0,01%

Censejera

Secrefaric Consejero
Presidente

Secretario Consejera
Secrstario Consejera
Secretario Consejero
Secretario Conssjero
Secretario Canssjsro
Secratario Conssjsro
Secretara Consejero

Vacal
Sacretario Consejero
Secrelario Consejera

Vacal

Secrelario no Consejero
Presidente
Presidente

Secratario Consejerc
Secretario Consajero

Secretario Consejera

Secratario Consejero
Secretario Consejero
Secrelaro Censejera
Presidentg
Presidenta
-

Secretario Consejero
Secretario Cansejerg
Presidente
Secretaric Congejera

Consejero,
Administradar Unico

Los honorarios abonados a los auditores por la revision de las cuentas anuales del ejercicio 2008 han
ascendido a2 64 miles de euros, con independencia del momento de su facturacion, no habiendo
percibido honorarios distintos ai de auditoria de cuentas.
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22.5 Informacion sobre medio ambiente

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente cubiertos
los riesgos medicambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgiran
pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido en gastos ni
recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante el ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2008,

22.6 Recursos gestionados de clientes

El detalle de los recursos de clientes gestionados por la Sociedad al 31 de diciembre de 2008 es el
siguiente:

Carteras gestionadas 202.563
Instituciones de Inversion Colectiva 934.241
Fondos de Pensiones 131.253

Los ingresos y gastos por comisiones generados por las actividades anteriores, durante los ejercicios
2008 se encuentran detallados en la Nota 19.

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad gestiona 1.999 carteras de clientes particulares.

22,7 Estructura de la plantilia de fa Sociedad

El numero medio de empleados durante el ejercicio 2008, asi como la distribucion por sexos de la
plantilla de la Sociedad al cierre de dicho ejercicio, es la siguiente:

Direccion 14 -
Técnicos 97 53
Administrativos 96 42

En lo que respecta a los miembros del Consejo de Administracién, ta distribucion por sexos al cierre
del ejercicio 2008 viene representada por 7 hombres.

22,8 Detalle de sucursales y representantes

La relacion de agentes y sucursales de la Sociedad se adjuntan como Anexo | y Anexo I
respectivamenie, -
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23, HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Con independencia de lo comentado en esta memoria, con posterioridad al 31 de diciembre de 2008
y hasta el 23 de marzo de 2009, fecha de formulacién por parte del Consejo de Administracién de la
Sociedad de sus cuentas anuales, no ha ocwrido ningln acontecimiento significativo, que deba ser
incluido en las cuentas anuales adjuntas.

24, ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS CONTABLES

Como se indica en la Nota 2 las cuentas anuales se presentan siguiendo la normativa establecida en
la Circular 7/2008 de la C.N.M.V. La Norma Transitoria Primera de dicha Circular regula los criterios a
aplicar, asi como la informacion a desglosar en [as cuentas anuales del ejercicio 2008, en relacion
con la primera aplicacién de la Circular. De acuerdo con esta Disposicion Transitoria, la Sociedad ha
considerado como fecha de apertura el 1 de enero de 2008, en el que, salvo las excepciones
previstas en las Normas Transitorias Segunda y Tercera, solo se reconoceran los elementos
patrimoniales requeridos en la mencionada Circular, clasificados y valorados tal y como se detalla en
la Nota 3.

Asimismo, los ajustes derivados de la aplicacién de los criterios establecides por la Circular 7/2008
de la C.N.M.V. que deban efectuarse para dar cumplimiento a la primera aplicaciéon, han tenido como
contrapartida una partida de reservas.

Las principales reclasificaciones efectuadas sobre las distintas partidas del baiance, como
consecuencia de aplicar los criterios de presentacion de la Circular 7/2008 de la C.N.M.V. a las cifras
del ejercicio 2007 que se presentaron de acuerdo con la Circuiar 5/1990 de la C.N.M.V., han sido las
siguientes:

. Los instrumentos financieros se han distribuido dentro de las diferentes categorias en las que
se clasifican a efectos de su valoracion. Estas categorias para los activos financieros son las
siguientes: “Cartera de negociacién®, “Activos financieros disponibles para la venta" e
"Inversiones crediticias”. Los pasivos financieros se han clasificado en la categoria de
"Pasivos financieros a coste amortizado”.

a. Explicacién de los ajustes

Los principales ajustes efectuados sobre las distintas partidas dei balance, fueros los siguientes:
Activos financieros disponibles para ia venta

Los ajustes en los "Activos financieros disponibles para la venta’ corresponden principalmente a la
contabilizacién por su valor razonable de los activos clasificados en esta cartera (siempre que dicho

valor sea medible de forma fiable) y que de acuerdo con la normativa anterior se registraban por su
coste de adquisicion.

49

Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid Tomo 7636 General 6599 de la Seccidn 3° del Libro de Sociedades Folio 186 Hoja 66787 Wnscriccicn 16. CIF A78076452
INSCRITA EN RE. CE SOUIECALES CF VALTRES ¥ ECLSA CE LA CIMISICN MACICMAL CEL MERCACC DE WALTRES CONEL M




Pasec de la Habana, 74

Tel: 913 984 800

renfah _ =

Fax: 913 848 507

Sociedad de Valores,

Ajustes por valoracion

De acuerdo con lo establecido en la normativa contable, la Sociedad ha registrado en la cuenta de
“Ajustes por valoracion” de "Patrimonio neto” la diferencia, neta del efecto fiscal, entre el valor
razonable y el coste de adquisicion de los “Activos financieros disponibles para la venta”,

Contabilizacion del coste del plan de entrega de acciones

A fecha de primera aplicacién se ha ajustade la provisién del mencionado plan de entrega tomando
como contrapartida la cuenta de "Reservas”, dade que se ha considerado gue el periodo de devengo
va desde la fecha de lanzamiento del plan hasta ia fecha de entrega, utilizando adicionalmente para
la determinacién del coste un porcentaje de aceptacion, hipdtesis no utilizadas en la contabilizacion
realizada de acuerdo con la Circular 5/1990 de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

b. Conciliacién del Patrimonio neto al 1 de enero de 2008

La conciliacién del patrimonio neto a la fecha de transicién (1 de enero de 2008), que se incluye a
continuacion y sus notas explicativas muestran fas diferencias con impacto en patrimonio neto entre
criterios aplicados en el ejercicio anterior (Circutar 5/1990) y los actuales (Circular 7/2008).

Segln la normativa anterior (Circular 5/1980) 32.587
Valoracion de los activos mantenidos para negociar a 370
Valoracion de los activos financieros disponibles para la venta b 3.165
Cancelacion Impuesto anticipado c (407)
Contabilizacién coste Plan de entrega de acciones _ d (625)
Otros ‘ {678)

Estas diferencias existentes en la fecha de transicién se han registrado en patrimenio neto de la
siguiente forma:

Reservas (1.340)
Ajustes por cambio de valor 3.165
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a) Valoracién de los activos mantenidos para negociar

De acuerdo con las nuevas normas, los activos financieros mantenidos para negociar se valoran a su
valor razonable, imputandose los cambios de valor a la cuenta de pérdidas y ganancias. En la fecha
de transicion, la diferencia, entre el valor razonable de los activos financieros mantenidos para
negociar y el coste de adquisicién por el que estaba registrados de acuerdo con las anteriores
normas, se ha registrado en reservas, una vez deducido su efecto impositivo en 370 miles de euros.
No se ha creado impuesto diferido dado que se va a tributar por ello en el IS del ejercicio 2008.

b) Valoracion de los activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta, de acuerdo con las nuevas normas, se valoran a su
valor razonable. Los cambios que se producen en el valor razonabie se registran directamente en el
patrimonio neto, hasta que el activo causa baja en el balance o se deteriora, momento en que se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias. En la fecha de transicién, la diferencia, entre el valor
razonable de los activos financieros disponibles para fa venta y el coste de adquisicidn, por el que
estaban registrados de acuerdo con las anteriores normas, se ha registrado en patrimonio neto,
"Ajustes por cambios de valor’, una vez deducido su efecto impositivo por importe de 3.165 miles de
euros.

c) Cancelacian impuesto anticipado

En el ejercicio 2004 cuando se produjo la venta de acciones de Renta 4 Servicios de Inversién, S.A.
de la Sociedad a Cartera de Directivos 2003, S.A., no se estabilizé el resultado procedente de la
venta aunque se tributé por el mismo. Corresponde a la cancelacién de dicho impuesto diferido
contra Reservas.

d) Contabilizacion coste plan de entrega de acciones

El valor razonable estimado de [as opciones entregadas a los empleados correspondientes al plan de
entrega de acciones de la Sociedad Renta 4 Servicios de Inversidn, S.A. se refleja como un pasivo
en el epigrafe de “Resto de pasivos” del balance de situacién adjunto. A fecha de primera aplicacion
se ha ajustado la provision para el plan de entrega tomando como confrapartida la cuenta de
"Reservas”, para ello se ha considerado que el periodo de devengo va desde la fecha de lanzamiento
del plan hasta la fecha de entrega, utilizando adicionalmente para la determinacion del coste un
porcentaje de aceptacion, hipotesis no utilizadas en la contabilizacion realizada de acuerdo con la
Circular 5/1990 de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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c. Balance y cuenta de cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales

del ejercicio anterior

Tal y como requiere la disposicion transitoria cuarta de la Circular 7/2008, a continuacién se
presentan el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales del

gjercicio anterior,

Balance de situacion

ACTIVO

INMOVILIZADO
inmovilizaciones materiales

Activos inmateriales y ficticios

CARTERA DE ACCIONES PERMANENTE
Cartera de acciones permanente
Menos provisiones por valoracién

INVERSIONES DUDOSAS, MOROSAS O EN LITIGIO
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
Menos provisiones por insolvencias

CUENTAS DIVERSAS
Cuenias de periodificacidn y compensadoras de
pasivos

Otras cuentas

CREDITO A PARTICULARES

CARTERA DE NEGOCIACION
Acciones y paricipaciones
Otros
Menos provisiones por valoracion

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS. INVERSIONES

DIRECTAS

TESORERIA

TOTAL ACTIVO

Miles de
euras

2007

7.850
244

8.094

15.419
(563)

14.856

5.517
(2.048)

3.469

4.541
707

5.248

23.793

3.265
3015
{333)

313.847

174.383

137

543.887

PASIVO

FONDQS PROPIOS
Capital social

Reservas acumuladas
Dividendo active a cuenta

RESULTADQS DEL EJERCICIO

FINANGCIACION DIRECTA DE INTERMEDIARIOS
FINANCIEROS

FINANCIACIONES DE LA CLIENTELA

CUENTAS DIVERSAS -

Fondos especiales
Cuentas de pericdificacion y compensadores de actives

Otras cuentas

TOTAL PASIVC
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
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Miles de
euros

2007

6,105
13.362
(3.558)

15.912
16.675

293.874

211,338

1.477
2,361
2,252

6.090

543.887
12,489

4,882,193
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Cuenta de pérdidas y ganancias

Miles de
eurcs
DEBE 2007 HABER
INTERESES DE LOS PASIVOS 11.244 INTERESES Y DIVIDENDOS DE INVERSIONES
PERDIDAS EN CARTERA DE NEGOCIACION Y BENEFICIOS EN CARTERA DE NEGOCIACION Y
PROBUCTOS DERIVADOS PRODUCTOS DERIVADOS
Por ventas y amortizaciones 375 Por ventas y amortizaciones
Provisiones por minusvalias 451 Recuperacidn y aplicacitén de provisiones
En operaciones de futuros financieras y opciones B.745 En operaciones de futuros financieros y opciones
7.571
CGORRETAJES Y COMISIONES SATISFECHOS 13.116 COMISIONES PERCIBIDAS
Tramitacién y efecucion de érdenes
GASTOS DE EXPLOTACION Aseguramiento y colecacién de emisiones
De personal 11.059 Gestion de carteras
Generales, centribuciones -] impuestos y
amortizaciones del Otras
inmovilizado 10.470
21.529
OTRAS DOTACIONES (1.205) OTRAS GANANCIAS
OTRAS PERDIDAS 4.688
IMPUESTCQ SOBRE BENEFICIOS 7.419
SALDO ACREEDOR O BENEFICIO NETO 16.875
81.015
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Mifes de
euros

2007

18.979

963
118
7.393

8.474

34,915
1.424
982

11.070

48,391

517

81.015
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ANEXOS
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ANEXO |
Relacidn de Agentes de Renta 4, S.A., Sociedad de Valores al 31 de diciembre de 2008

AGUIRRE BASSET ALFONSO
ALBAJAR GIMENEZ MANUEL

ARCOS BARAZAL SA

AREITIO CANADA, SUSANA

BABALITA, S.L.
BORRAS-VAZQUEZ-CAMESELLE-ARTA| CORREDURIA DE SEGUROS, S.A.
BOSS ESTUDIO EMPRESARIAL, S.L.
CENTENNIAL SERVICIOS COMERCIALES Y ASESORAMIENTQ SL
DARWIN SYSTEMS, S.L.

DE LA FUENTE ARTEAGA, JORGE

DEL VALLE PETERSFELDT,JAVIER
DIAZ PEREZ, GONZALO

DRACMA FINAMZAS, S.L.
ECHEVARRIA BARBERENA MERCEDES
FORET USSIAJOSE LUIS

GALLO LOPEZ FELIX ALFONSOQ
GALOBASAN, S.L.

GESTIO DE PATRIMONIS, S.L
HOLBER PARTNERS, S.L.

HORIZON CAPITAL, S.L.

INFCRMADSA FINANCIEROS, S.L.
LAJAC 5A

LERIDA TURABIAN,JOSE ANTONIO
LOPEZ LOPEZ ANTONIO CEFERINO
LOPEZ MINGUEZ ANTONIO

MISUIN GESTION, S.L.

MORENQ PEREZ VICTOR

NUEVA PRIDERA, S.L.

PERIGOT CAMPOS,RICARDO

PRIMO DE RIVERA ORICL, FERNANDO
RENPROA SL

RENTA 4 GUIPUZCOA SA
VALDENEBRO FERNANDEZ ENRIQUE
VARGAS ESCOBAR,RAFAEL )
VEGA-HAZAS PORRUA, JUAN MARJA
VINDEL BERENGUEL,LUIS MIGUEL
YELSEN ASESORES, S.L.

YIDOSA, S.A.

Este anexo forma parte integrante de la Nota 22.8 de las cuentas anuales adjuntas junto con la cual debe ser leido.
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Sociedad de Valores,

Relacién de sucursales de Renta 4, S.A., Sociedad de Valores a 31 de diciembre de 2008

AVDA. DEL CID, 1, 1° A-B 03005 - BURGOS

AVDA. FEDERICO SOTOQ, 22, ENTLO. 03001 - ALICANTE .

AVDA. RAFAEL CABRERA, 1, 12 PTA. OF 8 35002 - LAS PALMAS DE GRAN CANARIAS (GRAN CANARIA)
AVDA. RAFAEL GONZALEZ NEGRIN N° 17, 1° 356500 - ARRECIFE (LAS PALMAS)
AVENIDA DE MADRID, 56 B - 1° A 23008 - JAEN

AVENIDA FERNANDEZ LADREDA, N° 11, 1% A 40001 - SEGOVIA (SEGOVIA)
C./ COLLADO, N*15, 1° A 42002 - SORIA

C./ COLON, N° 31, 1%, PTA 3 46004 - VALENCIA

C./ MAS DEL RIVER®D, 17 45005 - TOLEDO

C./ SAN CLEMENTE, 24 38003 - SANTA CRUZ DE TENERIFE (TENERIFE)
C/ CAVIA, 8, BAJO 22005 - HUESCA

Cf CERVANTES, N° 2. 1° 16004 - GUENCA

C/ COLON, EDIFICIC JOEN, N245, 1°, 1 46400 48400 - CULLERA (VALENCIA)
C/ FLORES DE SAN TORCUATO N14 45014 - ZAMORA

C/ JUAN HERRERA 2, ENTRESUELC 5 39002 - SANTANDER (CANTABRIA)
C/ PELAYO, 4, 2° 33003 - OVIEDO (ASTURIAS)

C/ RAMON Y CAJAL, N° 10. BAJO 44001 - TERUEL

C/ RUA DO PROGRESO, N°127, LOCAL 2A PB 32003 - OURENSE

C/ SAN PEDRO ALCANTARA N°2, 1°, 2 10002 - CACERES

Cf SAN PRUDENCIQ N°8A, PISO 3° 01005 - VITORIA (ALAVA)

Cf TERESA HERRERA, N° 8, BAJO 15004 - A CORUNA

C/HOSPITAL, N° 5 03203 - ELCHE (ALICANTE)

CAGNACIO MARTINEZ DE AZCOITIA, N° 5 34001 - PALENCIA
C/PROGRESO, 38 36202 - VIGO (PONTEVEDRA)

C/IRAMON Y CAJAL N°5, 19A 13001 - CIUDAD REAL

CALLE MAYOR, 40 08221 - TERRASSA (BARCELONA)

CALLE ORDONG I, N° 11, 1¢24001 - LEON

CALLE VALENCIA, 6 28945 - FUENLABRADA (MADRID)

CL. TESIFONTE GALLEGO N° 16, ENTREPLANTA 02002 - ALBACETE

CL. TORO, 76 37002 - SALAMANCA,

CRTA. BARCELONA, 2 EDIF. VERTEX 3°, 1° 17001 - GIRONA

PASEQ DE ALMERIA N° 81, 1° IZQDA 04001 - ALMERIA

PASEQ DE LA INDEPENDENCIA N°4, PRINCIPAL A DCHA 50004 - ZARAGOZA
PASEO DE MALLORCA, 32 07012 - PALMA DE MALLORCA (BALEARES)
PASEO DE SANTA FE, N* 1, BAJO 21003 - HUELVA

PASEOQ MARQUES DEL PUERTO, 6 48009 - BILBAQO

PASEO SARASATE, 18, ENTREPLANTA 31001 - PAMPLONA (NAVARRA)
PLAZA DE ESPARNA, 5 11004 - CADIZ

PLAZA DE LA CONSTITUGION, N*1A, ENTREPLANTA 06004 - BADAJOZ
PLAZA DE LA PAZ, N° 5. ENTRESUELO 12001 - CASTELLON )
PLAZA DE SANTA TERESA, N° 14, 2° IZQUIERDA Y DEREC 05001 - AVILA
PLAZA DE SANTO DOMINGO, 5, 3° PTA. 27001 - LUGO

PLAZA DE SANTO DOMINGO, N*1,12PTA APT.D 19001 - GUADALAJARA
PLAZA DUQUE DE LA VICTORIA, 1, 3°, 3 41002 - SEVILLA

PLAZA ISABEL DE CATOLICA, 1 18008 - GRANADA

PLAZA SANTA ANA, 2, 2° B 47001 - VALLADOLID

PLZA. CONSTITUCION, 2, 4° 29005 - MALAGA

P° DE GRACIA, 77, PRINCIPAL 08008 - BARCELONA

PZA. DE LA AURORA, 5 30001 - MURCIA

RAMBLA FERRA, 45 25007 - LLEIDA

RAMBLA NOVA, 90 43001 - TARRAGONA

RONDA DE TEJARES N, OFICINA 6 14001 - CORDOBA

VARA DEL REY, 24 26002 - LOGRONO (LA RIQJA)

Este anexc forma parte integrante de la Nota 22.8 de las cuentas anuales adjuntas junto con la cual debe ser leido.
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Sociedad de Valores, S.A.

RENTA 4, S.A,,
SOCIEDAD DE VAL.ORES

Informe de Gestién

Ejercicio 2008

1. Entorno econdmico y mercados financieros

El afio 2008 ha sido uno de los peores ejercicios bursatiles desde el crash del 29. La ¢risis de
crédito que estallé en verano de 2007 motivada las denominadas hipotecas subprime, fruto de
la situacién criginada por la existencia de abundante liguidez, bajos tipos de interés, durante un -
periodo de tiempo excesivamente prolongado, origind un excesive endeudamiento en todos los
agentes econdmices, que se ha dejado sentir con toda su crudeza en los mercados financieros
durante 2008, generando una gran descenfianza entre los agentes econdmicos.

Practicamente todos los mercados financieras, monetarios, crediticios y de valores e
instrumentos financieros, regulados y no regulados, se han visto sometidos a tensiones de
liquidez y de valoracién de una magnitud sin precedentes y cuyas consecuencias han generado
una enorme incertidumbre y han convertido la desaceleracién que ya experimentaban las
principales economlias mundiales en un crisis global de enorme magnitud.

Si inusual ha sido la caida de las bolsas, liderada por el sector financiero, también heterodoxa
ha sido la respuesta de las autoridades monetarias y gobiernos, que han actuado de forma
drastica anunciando planes de apoyo al sector financiero, importantes recartes de tipos de
interés y politicas fiscales expansivas que deberian servir de estimulo a la deteriorada actividad
econdémica. En el plano monetario, a algunos les ha costado mas que a otros rotar hacia una
politica fuertemente expansiva: de hecho, mientras la FED recortaba tipos de forma drastica en
ta primera parte del aflo, el BCE en junio seguia empefiado en combatir | inflacion y subia sus
tipos de intervencidn. Sin embargo, el creciente deteriore de la actividad econdmica y la notable
moderacién de las presiones inflacionistas por la caida del precio det crudo, entre otros, ha
levado al BCE a aplicar también una politica de recorte de tipe de interés, aunque adn esta
bastante rezagado respecto a otros bancos centrales en materia de flexibilizacion de la politica
monetaria.

Los principales indices internacionales han experimentado caidas en torno al 40%. Los
retrocesos han sido asimismo apreciables en el mercado de materias primas, incluido el precio
del crudo, gue se ha desplomado alrededor de un 60% en el aflo, desde los maximos de 147
$/b en julio hasta los apenas 40%/b actuales, en un entorno de claro deterioro del ciclo
econdémico.

Asimismo, el pasado afio se ha caracterizado por una volatiidad extrema y en el que se ha
apreciado una "huida hacia la calidad” de la deuda publica, con fuertes caidas en las TIR: del
4% al 2,2% en el T-bond americano y del 4,3% al 2,95% en el caso del Bund aleman. El caso
extremo se ha apreciado en las letras del Tesoro americanas a 3 meses, que han situado su
rentabilidad en el 0% a consecuencia de la presién compradora de 0s inversores.
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Sociedad de VYalores,

Significativos han sido también los movimientos en los mercados de divisas, con una fuerte
apreciacion del Yen en el afio, del 19% vs USD y del 22% vs EUR, al deshacerse las
operaciones de “carry trade” en un entorno de creciente aversidn al riesgo, mientras que la libra
esterlina se ha depreciado fuertemente frente al EUR (29%). Asimismo, se ha constatado la
pérdida de valor en las principales divisas latinoamericanas (depreciacién del real brasilefo del ;
33% y del peso mexicano del 21% frente al ddlar),

Cabe destacar que, por primera vez en la historia, todos los sectores que componen el S&P500
han caido mas de dos digitos. En Europa, las mayores caidas han correspondido a banca
(-65%), servicios financieros (-57%}), industria basica (-66%), tecnoicgia (-51%) y construccién
(-49%), mientras que los sectores que mejor han capeado el temporal han sido los de salud
(-21%}, alimentacion (-31%) y telecomunicaciones {-38%).

De cara al ejercicio 2009, consideramos que lo peor de la crisis financiera habria pasado,
gracias a las medidas adoptadas para evitar el riesgo sistémico, pero queda por ver el pleno
traslado de la restriccion crediticia a la economia real. Las medidas ya adoptadas y las
pendientes de adoptar limitaran este impacto, pero el efecto positivo de las mismas en la
actividad econdmica tiene cierto decaiaje hasta que la liquidez vuelva a fluir y llegue a la
economia real.

A nivel de crecimiento, se espera recesién en las economias desarrolladas y fuerte
desaceleracidn en emergentes, no viéndose una recuperacién de las tasas de crecimiento
potencial hasta 2010-11. En cuanto a la inflacién, podrad moverse a la baja por el impacto de las
materias primas, barajando como escenario mas probable un escenario de desinflacion
desaceleracion en el ritmo de crecimiento de los precios), pero no de deflacién (caida
continuada y sostenida en el tiempo de los precios de bienes y servicios), que los bancos
centrales haran tode lo necesaric para evitar.

En este entorno, es probable que sigamos viendo bajadas de los tipos de intervencién para
afrontar la recesién econdmica y el riesgo de deflacién. En este sentido, la FED y el Banco de
Japdn se han guedado sin margen al situar ya sus tipos préximos a cero, mientas que el BCE
puede intensificar los recortes tras haberse quedado rezagado, al menos hasta 1,5%. En
cuanto a los tipos largos, es previsible que se mantengan contenidos en el corto plazo (ante la
recesién, riesgo de deflacién y posible compra de bonos por parte de la FED), para repuntar en
el medio plazo ante las elevadas emisiones de deuda piblica y avalada por el Estado y una vez
fluya la liquidez a ta economia real {mas crecimiento, mas inflacion).

Con todo lo expuesto, es probable que ta renta variable siga presentando a medio plazo unas
perspectivas de rentabilidad superiores a las de los otros actives. Las bajadas de tipos de
interés hacen que no haya grandes alternativas de inversion. Eso si, antes de ver una
recuperacion sostenida de las bolsas, es previsible que sigamos asistiendo a episodios de
elevada volatilidad en el corto plazo, mientras que no se vislumbre el final de la recesién. Las
atractivas valoraciones son condicién necesaria, pero no suficiente para que las bolsas inicien
una subida sostenida. Estas puntas de voiatilidad y episodios de correccién en los mercados
daran previsiblemente interesantes oportunidades de compra.
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2. Evolucién del sector

Las grandes oscilaciones de las cotizaciones han sido una constante durante el afc. De las
12.000 sesiones de la bolsa espanola en los ultimos 50 afios, 9 de las correspondientes a 2008
figuran entre fas 20 de mayor variacion diaria de las cotizaciones, superiores al 6§%. Asimisma
ha acumulado tres de los diez mayores descensos diarios y seis de los diez mayores ascensos
diarios de los Ultimos cincuenta afos. Ademas, nueve de las veinte mayores oscilaciones
dentro de [a misma sesidn (intradia) de la historia del IBEX 35 también se han producido
durante los once primeros meses de 2008.

Sin embargo, durante este ejercicio, se ha reforzado el papel de la Bolsa como proveedoar de
liquidez y de informacion puntuai sobre los precios de ios activos incluso en las condiciones
mas extremas. Aunque la caida de las cotizaciones ha hecho que el volumen de contratacion
efectiva se haya reducido un 22% respecto al histérico nivel alcanzado el afio anterior, 2008
serd el segundo mayor volumen de toda su historia y muchos indicadores abundan en el
excelente comportamiento de la liquidez: 24 de los 35 valores del IBEX 35 han aumentado el
nimero de acciones negociadas en 2008 frente al mismo periodo de 2007 y el nimero total de
acciones intercambiadas en el mercado supera hasta noviembre los 112.060 millones, un 10%
por encima del mismo periodo de 2007. Adicionalmente, el nimero de negociaciones cruzadas
en el mercado ha aumentado un 8,6% hasta noviembre respecto al mismo periodo del afio
anterior en el cual se habia alcanzado un registro historico.

La capitalizacién del mercado espafiol, cerca de 800.000 millones al cierrs de noviembre de
2008, se ha resentido fuertemente y pierde un 43%. Las compafiias espafiolas cotizadas
pierden 338.000 millones de valor, un 32% del PIB, con especial incidencia en el sector que
incluye a los bancos y a las compatiias inmobiliarias. El nimero de compafifas admitidas en
todos los segmentos de la Bolsa espaficla cierra el afio con una ligera alza respecto al afo
anterior.

La actividad corporativa de las comparifas cotizadas en todo el mundo ha reflejado las dificiles
condiciones vividas durante el ejercicio por los mercados financiercs y su efecto mas notable
ha sido una drastica reduccion de las salidas a boisa y |las operaciones de adquisicion a escala
mundial. Espafia no ha sido ajena a esfas circunstancias y la histérica OPV de la Caja de
Ahorros del Mediterraneo, la primera Caja de Ahorros en salir a cotizar mediante la emisién de
cuotas participativas, ha sido fa Unica del afio por valor de 292 millones de euros.

Los fondos captados por las empresas mediante ampliaciones de capital ascienden a 15.752
millones de euros en un afio relevante por cuanto se ha llevado a cabo la mayor ampliacion de
capital con desembolso monetario de la historia de la Bolsa espaficla por valor de 7.195
millones de eurcs. Las OPAs, por su parte, han vivido su primer aflo completo bajo la nueva
regulacion y, aungue se han ralentizado, finalmente han movido cerca de 17.000 millones de
euros. Y las multinacionales espafiolas, en un entorno muy dificil, han seguido participando en
algunas de las grandes adquisiciones cerradas durante el afio en todo el mundo sobre todo en
el sector financiero y energético.

Los resultados de las compaiias cotizadas han comenzado a ceder de forma pausada, y
durante los primeros 9 meses de 2008 se reducen un leve 4,5% demostrando, en términos
generales, una importante resistencia que conjugada con la caida de cotizaciones ha llevado
los ratios de valoracion, PER de 7 veces al cierre de noviemhre, a niveles histéricamente bajos.
La remuneraciodn a los accionistas en concepto de dividendos y devoluciones de fondos propios
vuelve a batir su record histdrico con mas de 27.000 millones de euros hasta noviembre y
refleja el esfuerzo de las compafiias por trasladar sus buenos resultados a sus accionistas. El
elevado volumen de dividendos y la caida de las cotizaciones ha llevado la rentabilidad por
dividendos a niveles cercanos al 7%.
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Los tipos de interés y los mercados de bonos han estado también sometidos durante el afio
2008 a enormes tensiones como reflejo de la combinacién de factores relacionados con el
agravamiento de la crisis financiera mundial, las tensiones inflacionistas y posteriormente
deflacionistas y el deterioro generalizado de la actividad econdmica en todo el mundo.

Los mercados de deuda corporativa han sufrido con especial intensidad la falta de confianza
con una progresiva paralizacion de la actividad de los emisores en el mercado primario, ante
los altos precios a los que se le exigia emitir. La consecuencia de esta situacion ha sido la
extrema complicacion para la obtencidn de crédito v la captacién de fondos para los distintos
agentes que intervienen en el mercado.

En este contexio, el mercado de Deuda Corporativa de BME, AIAF, ha tendido una especial
actividad, ya que a través de AIAF han podido generarse los colaterales que el sistema
bancario ha estado utilizando para el descuento en el Banco Central Europeo, Unica via a la
que ha podido acudir durante la primera parte del afio, hasta la creacion por el Gobierno del
Fonde para la Adquisicidon de Activas Financieros (FAAF). El mercado AIAF ha actuado a lo
largo de 2008 para que las entidades bancarias pudieran encontrar en ¢l BCE una alternativa a
la imposibilidad de colocar sus emisiones en el mercado debido a los altisimos “spreads”
existentes y poder sortear la falta de liquidez. Las operaciones relacionadas con esta operativa
han hecho gue el volumen de contratacién registrado en este mercado haya marcado un record
histérico, superando los dos billones de euros. En concreto, la negociacion acumulada entre
enero y finales de noviembre alcanza la cifra de 2,09 billones de euros, lo que supone un
crecimiento del 106,1% respecto al mismo periodo de 2007. El incremento y los records de
negociacién se han producido también en lo que se refiere al nimero de operaciones, que ha
sido de 739.209, cifra que supera en un 18,8% la del aflo anterior.

El mercado espafiol de opciones y futuros ha vivide en 2008 un ejercicie récord en términos de
actividad marcado por niveles de volatilidad histéricamente altos en los mercados subyacentes.
Hasta el mes de noviembre, los 74,5 millones de contratos negociados suponen un 72% mas
que en el mismo periodo de 2007 y en términos de posiciones abiertas se han acercado a los
12 millones de contratos, un 10% mas. En un afio critico y de extraordinaria complejidad para
los mercados financieros mundiales, los mercados organizades de productos derivados han
demostrado su validez y eficiencia en un segmento de actividad al que se le da un fuerte
protagonismo en la crisis financiera mundial.

Por su parte, el mercado de warrants ha registrado un incremento significativo del nimero de
nuevas admisiones y de |as emisiones vivas a disposicion de los inversores. La cifra de nuevas
emisiones de warrants y turbo warrants admitidos a negociacidn en el afio supera las 9.000
emisiones, nuevo record. Este crecimiento ha venido acompafiado de una amplia gama de
precios de ejercicio, de plazos de vencimiento y variedad de activos subyacentes sobre los que
estan emitidos [os warrants. Durante el afio se han negociado 181 activos subyacentes
diferentes.

Las Instituciones de Inversion Colectiva han vuelio a vivir en 2008 un afio negativo y complejo.
Las caldas en los mercados de renta variable y deuda corporativa, la iliquidez de algunos
instrumentos y los reembolsos masivos solicitados por los participes han flevado a que el
volumen de patrimonio gestionado por ef conjunto de estas instituciones desciende por encima
del 20% vy se sitla en los niveles de hace cinco afios. Los Fondos de Inversion han sido los
mas perjudicados con reembolses netos en el conjunto del afio de 55.000 millones de euros.
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En el ambito de los instrumentos de Inversion Colectiva cotizados, el segmento de Fondos
Cotizados en Bolsa (ETFs) a través del SIBE cumple dos afios. Al cierre del mes de noviembre
los activos bajo gestidn de los fondos cotizados en las Boisas espafiolas ascendian a 12.045
mitlones de euros, lo que supone un incremento cercano al 40% respecto a la misma fecha del
2007 y su volumen de contratacién acumulado en 2008 supera en mas dei 50% al mismo
periodo del afio anterior.

El Mercado Alternativo Bursatil (MAB), mercado promovido por BME para dar respuesta a
valores que requieren un tratamiento singularizado, ha puesto en marcha en 2008 el segmento
para empresas en expansiaon. Es un mercado disefiado para facilitar el acceso de las medianas
y pequefias empresas a los mercados de valores de forma que puedan beneficiarse de la
financiacién y liquidez que puede aportar. En el contexto de crisis que atraviesa el sistema
financiero, con un escenarioc de menor liguidez internacional donde la financiacién ajena se
dificulta y la apelacion ai valor de los fondos propios va a ser creciente, iniciativas como el MAB
se encuadran dentro de las reformas estructurales Gtiles para recuperar el crecimiento de Ia
gconamia espafiola.

Otro de los segmentos del Mercado Alternativo Bursétil, el dedicado a las SICAVS, ests
totalmente consolidado, con 3.353 sociedades cotizando al cierre de noviembre v,
adicionaimente, se ha desarrollado el régimen aplicable a los Hedge Funds cuyos valores se
incorporen al MAB.

3, Evelucién de Renta 4 S.V,, S.A. Principales magnitudes

Renta 4 ha continuado, durante 2007, con la impiantacién de su modeio de negocio de forma
satisfactoria, culminado con la cotizacion del Grupe en el Mercado Continuo espafiol.

Segun los datos difundidos por Bolsa de Madrid, referidos al subsector de Saociedades y
Agencias de Valores y Boisa, Renta 4 se mantiene entre los primeros operadores del sector
por cifra de facturacion. A septiembre de 2008, Renta 4 se situaba en el séptimo puesto por
comisiones percibidas y en el sexto por comisiones netas.

Durante el afio, Renta 4 capté 309 milicnes de euros netos de nuevo patrimonio de clientes.
Esta cantidad compensé de manera parcial el efecto provocado en el patrimonio por la caida
de las bolsas y que supuso una menor valoracion de 1.149 millones de euros. De este modo, el
patrimonio total gestionado y administrado a 31 de diciembre se situd en 3.403 millones de
euroes.

El ndmero total de cuentas a 31 de diciembre se sifud en 119.704, un 21,8% mas que a finales
del pasado egjercicio, mientras que el nlmero total de operaciones realizadas en el afio
ascendio un 11,4% respecto al mismo periodo de 2007.

A 31 de diciembre de 2008, ! patrimonio total administrado y gestionado de Renta 4 ascendid
a 3.403 millones de euros, un 19,8% menos que a finales de 2007. Este descenso vino
provocado principaimente por el efecto mercado, que representd una caida de valoracion de
1.149 millones de euros. Sin embargo, las entradas netas de nuevos fondos, consiguieron
mitigar el 27% de Jas caidas de patrimonio provocados por dicho efecto.

Par su parte, segun los datos publicados por inverco, el patrimonio en fondos de inversion de
Renta 4 alcanzd los 493 millones de euros, lo que representa un 33,6% menos respecto a los
743 millones con que se termind el ejercicio 2007. Dicho descenso estd en linea con el
experimentado por el tamafio global del mercado espanol que fue de un 30%.
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Cabe destacar el aumento del nimero de SICAVs durante 2008, que ha pasado de las 51 que
habia a finales de 2007 a las 57 actuales y que representan un volumen de patrimonio de 467
miilones de euros.

Por su parte, el patrimonio en fondos de pensiones se incrementd un 37,5% respecto al ;
existente al final de 2007, hasta alcanzar los 132 millones de eurcs. La entrada neta de fondos
ascendid a 54 millones de euros, un 116% superior a fas registradas el pasado afio. Por su

parte, el nimero de participes a final de afic ascendid a 11.784, un 96,2% mas que en el

pasado ejercicio.

El nimero total de operaciones superd los 2,6 millones, un 11% mas que el pasado afio,
mientras que el volumen negociado superd fos 105.000 miliones de euros, lo que supuso un
17% mas que en el egjercicio anterior. En este sentide cabe sefalar la diferente evolucion
mostrada por el efective negociado en renta variable (-34%) y en renta fija (+17%). Esta
variacion en la composicién del efective negociado hacia productos con comisiones mas bajas,
explica la reduccién de los ingresos por comisicnes a pesar de haberse negociado un efectivo
mayor que en 2007,

Por su parte, el canal online siguié aumentando su presencia dentro del tramo mincrista,
alcanzando ya un 68% de los ingrescs (+8 p.p) y un 81% de las operaciones {+4,0 p.p)
respecto a 2007.

Por ilneas de negocios las comisiones de intermediacion tuvieron un descenso del 9,8%. En
este sentido, cabe destacar los menores descensos que trimestralmente se fueron registrando,
pasando del 17,1% acumulade a marzo hasta la calda anteriormente resefiada del 1,7% en el
gitimo trimestre del afio. Tal y como se ha comentado en anteriores presentaciones de
resultados, esto se debid por un ado, al efecto calendario derivado del gjercicio 2007, donde el
primer trimestre fue el mejor de todos, para irse suavizando la-base comparativa a medida que
avanzaba el aflo, y por otro, a la progresiva adaptacién que tuvo la Renta 4 a las circunstancias
de mercado, favoreciendo la introduccién de nuevos productos (CFDs, nuevos derivados
internacionales,...) y herramientas (operativa via iPhone, programas automaticos de trading,...)
a disposicion de nuestros clientes durante 2008,

La tarifa media dentro del tramo mincrista en el mercado Bolsa descendid un 22%, mientras
que en derivados se produjo un repunte del 12,4%. Este efecto precio, fue en parte
compensado por el incremento en el nlimero operaciones realizadas, que en el tramo minorista
aumentd un 2,9%.

4, Evolucidn previsible de ia Sociedad

Los datos operativos de Renta 4 se mantuvieron de manera satisfactoria en 2008, gracias al
esfuerzo realizado en la contencién de costes, la diversidad de las fuentes de ingresos y a la
accion comercial desarrollada a través de la red de oficinas,

De cara a 2009, la Compafiia seguira mejorando su eficiencia operativa, cen especial atencion
al control de costes y riesgos, y abriendo nuevas lineas de ingresos que maximicen la
utilizacion de los recursos disponibles. Renta 4 espera una reduccion de sus costes de
explotacion del entorno del 10% en el afio 2009.
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5. Actividades en materia de +D

En 2008 los esfuerzos de 1+D se han canalizado, como en afios precedentes, en los
desarrollos vinculados a “routing” de operaciones, con especial énfasis en el negocio con
terceras entidades, a sistemas automaticos de toma de decisiones y a aplicaciones para la
gestion de carteras de las lIC.

Se han ampliado notablemente las capacidades respecto al afio anterior, mediante el desarrollo
de nuevas aplicaciones centradas en las funciones de supervisién y cantrol de la operativa.

6. Adquisicidn de acciones propias

No se han adquirido acciones propias durante el ejercicio 2008.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2008

Los miembros del Consejo de Administracién de Renta 4 S.V., S.A,, declaran que, hasta donde
alcanza su conacimiento, las cuentas anuales cofrespondientes al ejercicio 2008, formuladas en su
reunion de 23 de marzo de 2009, elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables,
ofrecen la imagen fiel del patrimonio neto, de la situacion financiera y del resultado de Renta 4 SV,
S.A. y que el informe de gestion incluye un analisis fiel de la evolucién y los resultados empresariales
y de la posicion de Renta 4 S.V., S.A, junto con la descripcion de los principales riesgos e

incertidumbres a que se enfrenta.
! e
1\ /\.A...n.)/‘o
J
D. Juan Carlos Ure omingo D. Pedro Angel Navarro Martinez
Presidente Vocal
D. Santiago Gonzalez Enciso D. Pedro Ferreras D|ez
Vocal . Vocal .
D. Jesls Sanchez Quificnes - . D. Franciso/Garcia Molina
Vocal Vocal

jpuel Pr e Rivera y Urguijo
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