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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES
Alos Accionistas de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

|
l Hemos auditado las cuentas anuales de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A., que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2011, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes
al gjercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables de la formulacién
de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la Sociedad (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los
I principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
‘ opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo
con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
' examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
I anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las
| estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que
I resulta de aplicacion.

En nuestra opini6n, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Dinamia Capital Privado,
Sociedad de Capital Riesgo, S.A. al 31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados de sus
operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

i El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance

mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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Pedro Richi Alberti
Socio - Auditor de Cuentas

24 de abril de 2012

" | PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, www.pwe.com/es
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DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011y 2010

(Expresados en Euros)

ACTIVO

A) ACTIVO CORRIENTE
I.  Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Il.  Periodificaciones
Ill. Inversiones financieras a corto plazo
1. Instrumentos de patrimonio
2. Préstamos y créditos a empresas
3. Valores representativos de deuda
4. Derivados
5. Otros activos financieros
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V. Deudores
VI. Otros activos corrientes
B) ACTIVO NO CORRIENTE
. Activos por impuesto diferido
Il. Inversiones financieras a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio
11 De entidades objeto de capital riesgo
12 De otras entidades
. Préstamos y créditos a empresas
. Valores representativos de deuda
Derivados
. Otros activos financieros
versiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
11 De entidades objeto de capital riesgo
12 De otras entidades
. Préstamos y créditos a empresas
. Valores representativos de deuda
. Derivados
. Otros activos financieros
IV. Inmovilizado material
V. Inmovilizado intangible
VI. Otros activos no corrientes
TOTAL ACTIVO (A + B)

G WN

=35

abhwiN

31/12/2011

31/12/2010

37 598 566,16
33 956 380,51
20 611,90

1 750 000,00

1 750 000,00

1871573,75

102.862.113,41
28 452,14

12 576 587,99
11 370 828,10
5690 848,45
5679 979,65
558 807,97

646 951,92
90 257 073,28
27 175 006,11
27 175 006,11

63 082 067,17

140 460 679,57

59 518 253,66
57 635 398,45
20 611,90

1862 243,31

134 491 494,04
40 268,61

12 349 702,92
11 697 882,57
10 550 584,28
1147 298,29

651 820,35
122 101 522,51
56 576 217,98
56 576 217,98

65 525 304,53

194 009 747,70



DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011y 2010

(Expresados en Euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

A) PASIVO CORRIENTE
l. Periodificaciones
Il.  Acreedores y cuentas a pagar
Ill.  Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
IV. Deudas a corto plazo
V. Provisiones a corto plazo
VI. Otros pasivos corrientes

B) PASIVO NO CORRIENTE
l. Periodificaciones
Il.  Pasivos por impuesto diferido
Ill.  Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
IV. Deudas a largo plazo
V. Provisiones a largo plazo
VI. Otros pasivos no corrientes

TOTAL PASIVO (A+B)
C) PATRIMONIO NETO

C-1 FONDOS PROPIOS
I Capital
Il.  Participes
Ill.  Prima de emision
IV. Reservas
V. Instrumentos de capital propios (-)
VI. Resultados de ejercicios anteriores (+/-)
VII. Otras aportaciones de socios
VIIl. Resultado del ejercicio (+/-)
IX. Dividendos a cuenta (-)
X.  Otros instrumentos de patrimonio neto

C-2 AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO
I Activos financieros disponibles para la venta
Il.  Operaciones de cobertura
lll.  Otros

C-3 Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

31/12/2011 31/12/2010
850 688,14 531 870,19
325 749,57 325 749,57
484 686,44 158 501,06

40 252,13 47 619,56

31 266 395,10

13 184 400,32
861 564,88
17 220 429,90

32117 083,24
108 343 596,33

114 254 176,52
48 837 600,00

85 514 142,80
35 800 426,70
(16 637,33)

(55 881 355,65)

(5 910 580,19)
(5 910 580,19)

140 460 679,57

31571 906,79

13489 912,01
861 564,88
17 220 429,90

32103 776,98
161 905 970,72

171 748 169,50
47 880 000,00

88 067 742,80
63 233 002,89

(27 432 576,19)

(9 842 198,78)
(9 842 198,78)

194 009 747,70



DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011y 2010
(Expresados en Euros)

CUENTAS DE ORDEN

1.

~N o O

N

~No b~ WNBE

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

1. Avales y garantias concedidos
2.
3. Compromisos de compra de valores

Avales y garantias recibidos

3.1 De empresas objeto de capital riesgo
3.2 De otras empresas

. Compromiso de venta de valores

4.1 De empresas objeto de capital riesgo
4.2 De otras empresas

. Resto de derivados
. Compromisos con socios o participes
. Otros riesgos y compromisos

. OTRAS CUENTAS DE ORDEN

. Patrimonio total comprometido

. Patrimonio comprometido no exigido

. Activos fallidos

. Pérdidas fiscales a compensar

. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)
. Deterioro capital inicio grupo

. Otras cuentas de orden

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2)

31/12/2011 31/12/2010
5 255 829,88 9 370 452,36
646 951,92 651 820,35
750 000,00 750 000,00
3 858 877,96 7968 632,01
3858 877,96 7.968.632,01

67 809 306,68

62 990 473,33

67 809 306,68

58 600 179,90
4390 293,43

73 065 136,56

72 360 925,68




DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011y 201 0
(Expresadas en Euros)

3.2

Ingresos financieros (+) (Nota 18)
1.1 Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
1.2  Otros ingresos financieros

Gastos financieros ( -)
2.1 Intereses y cargas asimiladas
2.2 Otros gastos financieros

Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+/ -) (Nota 19)
3.1 Resultados por enajenaciones (netos) (+/-)

3.1.1 Instrumentos de patrimonio

3.1.2 Valores representativos de deuda

3.1.3 Otras inversiones financieras
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
3.3 Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/+)
3.4  Diferencias de cambio (netas) (+/-)

Otros resultados de explotacion (Nota 20)

4.1  Comisiones y otros ingresos percibidos (+)

4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
4.1.2 Otras comisiones e ingresos

4.2  Comisiones satisfechas (-)
4.2.1 Comision de gestion
4.2.2 Otras comisiones y gastos

MARGEN BRUTO

oNoo

Gastos de personal ( -)

Otros gastos de explotacién ( -) (Nota 20)
Amortizacién del inmovilizado ( -)
Excesos de provisiones (+) (Nota 21)

RESULTADO DE EXPLOTACION

Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovi

10.
11.

lizado (+/-)
Deterioro de resto de activos (neto) (+/ -)
Otros (+/ -)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12.

Impuesto sobre beneficios ( -)

RESULTADO DEL EJERCICIO

2011 2010
8266 021,68 10513 242,31
8266 021,68 10513 242,31

(59 061 063,22)

(33 515 185,88)

(8 910 391,38)

(52 988,03)

(5 765 110,11)
(3 145 281,27)

(50 150 671,84)

(52 988,03)

(33 462 197,85)

(4487 570,67) (3 435 209,92)
(4487 570,67) (3 435 209,92)
(4487 570,67) (3 435 209,92)

(55 282 612,21)

(26 437 153,49)

(904 255,13)

305 511,69

(995 422,70)

(55 881 355,65)

(27 432 576,19)

(55 881 355,65)

(27 432576,19)

(55 881 355,65)

(27 432 576,19)




DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPOND IENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011y 2010
(Expresadas en Euros)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESP ONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEM BRE DE 2011 y 2010
(Expresados en Euros)

31.12.2011 31.12.2010
A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (55 881 355,65) (27 432 576,19)
B) Ingresos y gastos imputados directamente al
Patrimonio neto 3931 618,59 (1989 404,81)
l. Por valoracion de instrumentos financieros 3903 166,45 (1 995 390,98)
1. Activos financieros disponibles para la venta 3903 166,45 (1 995 390,98)
2. Oftros ingresos / gastos - -
Il. Por coberturas de flujos de efectivo
M. Subvenciones, donaciones y legados recibidos
V. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros
ajustes
V. Efecto impositivo 28 452,15 5986,17

C) Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
VI. Por valoracién de instrumentos financieros
1.  Activos financieros disponibles para la venta
2. Otros ingresos / gastos
VII.  Por coberturas de flujos de efectivo
VIIl.  Subvenciones, donaciones y legados recibidos
IX. Efecto impositivo

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (51 949 737,06) (29 421 981,00)




DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDI ENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2011y 2010

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO C ORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31D E

DICIEMBRE DE 2011
(Expresado en Euros)

SALDO FINAL DEL ANO 2010
Ajustes por cambios de criterio
Ajustes por errores

SALDO AJUSTADO INICIO DEL ANO 2011
I. Total ingresos y gastos reconocidos

II. Operaciones con socios 0 propietarios

1. Aumentos de capital

2. Reducciones de capital

3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto

4. Distribucién de dividendos

5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas)

6. Incremento (Reduccion) de patrimonio neto resultante de una combinacion
de negocios

. Otras operaciones con socios 0 propietarios

~

. Oftras variaciones del patrimonio neto
1. Pagos basados en instrumentos de Patrimonio
2. Pagos basados en instrumentos de Patrimonio
3. Otras variaciones

SALDO FINAL DEL ANO 2011

Patrimonio Neto

Fondos Propios

Prima de Instrumentos

emision y Resultado de capital Ajustes por Total

Capital Reservas del ejercicio propio valoracion  Patrimonio neto

47 880 000,00 151 300 745,69 (27 432 576,19) - (9842198,78) 161905 970,72
47 880 000,00 151 300 745,69 (27 432 576,19) - (9842198,78) 161905 970,72
- - (55 881 355,65) 3931 618,59 (51 949 737,06)
957 600,00 (2 553 600,00) - (16 637,33) - (1 612 637,33)
957 600,00 (957 600,00) - - - -
- (1 596 000,00) - - - (1 596 000,00)
- - - (16 637,33) - (16 637,33)

- (27 432576,19) 27 432 576,19 - - -

- (27 432576,19) 27 432 576,19 - - -

48 837 600,00 121 314 569,50 (55 881 355,65) (16 637,33) (5910580,19) 108 343 596,33




DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDI ENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2011y 2010

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO C ORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31D E

DICIEMBRE DE 2010
(Expresado en Euros)

SALDO FINAL DEL ANO 2009
Ajustes por cambios de criterio
Ajustes por errores

SALDO AJUSTADO INICIO DEL ANO 2010
I. Total ingresos y gastos reconocidos

II. Operaciones con socios 0 propietarios

1. Aumentos de capital

2. Reducciones de capital

3. Conversién de pasivos financieros en patrimonio neto

4. Distribucién de dividendos

5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas)

6. Incremento (Reduccion) de patrimonio neto resultante de una combinacién
de negocios

7. Otras operaciones con socios 0 propietarios

. Oftras variaciones del patrimonio neto
1. Pagos basados en instrumentos de Patrimonio
2. Pagos basados en instrumentos de Patrimonio
3. Otras variaciones

SALDO FINAL DEL ANO 2010

Patrimonio Neto

Fondos Propios

Capital

Prima de
emision y
Reservas

Acciones y
participaciones
en patrimonio
propias

Resultado
del ejercicio

Ajustes por
valoracion

Total
Patrimonio
neto

47 880 000,00

181 902 404,91

202 499 951,72

(19 429 659,22)

(7 852 793,97)

47 880 000,00

181 902 404,91

(19 429 659,22)

(7 852 793,97)

202 499 951,72

(11 172 000,00)

(27 432 576,19)

(1989 404,81)

(29 421 981,00)

(11 172 000,00)

(11 172 000,00)

19 429 659,22

(11 172 000,00)

47 880 000,00

(19 429 659,22)

(19 429 659,22)

151 300 745,69

19 429 659,22

(27 432 576,19)

(9 842 198,78)

161 905 970,72




DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LO S

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011y 201 0

(Expresados en Euros)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del periodo antes de impuestos

Ajustes del resultado
Otros ajustes del resultado

Cambios en el capital corriente

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Pagos de intereses
Cobros de dividendos
Cobros de intereses
Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios
Otros Cobros / pagos de actividades de explotacion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos por inversiones
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias
Otros activos financieros
Otros activos

Cobros por desinversiones
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias
Otros activos financieros
Otros activos

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
Emision
Amortizacién
Adquisicion
Enajenacion
Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
Emisién
Devolucion y amortizacion

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de
patrimonio

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio

31/12/2011

EJERCICIOS

31/12/2010

(4 515 984,15)

(7 552 520,37)

(55 881 355,65)

50 489 529,85

(27 432 576,19)

20 536 496,00

50 489 529,85

485 417,78

20 536 496,00

(656 440,18)

390 423,87

390 423,87

(17 550 396,46)

(4 442 243,83)

(39 725 100,44)

(4 665 598,39)

(39 725 100,44)

22 174 703,98

(4 665 598,39)

223 354,56

22 174 703,98

(1612 637,33)

223 354,56

(11 172 000,00)

(16 637,33)

(16 637,33)

(1 596 000,00)

(11 172 000,00)

(23 679 017,94)

(23 166 764,20)

57 635 398,45
33 956 380,51

80 802 162,65
57 635 398,45



DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL E JERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Expresada en euros)

1.  Actividad e informacién de carécter general

Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en adelante la Sociedad o
Dinamia) se constituyé como sociedad anénima el 11 de noviembre de 1997, por un
periodo de tiempo indefinido. Su domicilio social se encuentra en Madrid.

La Sociedad se rige, entre otros, por lo dispuesto en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre,
reguladora de las entidades de capital-riesgo y de sus sociedades gestoras y la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional de Mercado de Valores, sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las Entidades
de Capital Riesgo.

La Sociedad fue inscrita con el numero 21 en el Registro Administrativo de Sociedades
de Capital Riesgo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

El objeto social principal de Dinamia consiste en la toma de participaciones temporales en
el capital de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento
de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores o
en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de
paises miembros de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
(OCDE). Asimismo la Sociedad puede realizar actividades de inversidbn en valores
emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un 50% por inmuebles,
siempre que al menos los inmuebles que representen el 85% del valor contable total de
los inmuebles de la entidad participada estén afectos al desarrollo de una actividad
economica.

No obstante lo anterior, Dinamia puede extender su objeto principal a la toma de
participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el
primer mercado de Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente
de la Union Europea o del resto de paises miembros de la OCDE, siempre y cuando tales
empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma
de la participacion. Asimismo, puede también invertir en otras entidades de capital-riesgo
conforme a lo previsto en la legislacion vigente de entidades de capital riesgo.

Para el desarrollo de su objeto principal, Dinamia puede facilitar préstamos participativos
asi como otras formas de financiacion (en este ultimo caso, Unicamente para sociedades
participadas que formen parte del coeficiente obligatorio de inversion). Por dltimo, la
Sociedad puede realizar actividades de asesoramiento conforme a lo previsto en la
legislacion vigente de entidades de capital riesgo.

Las funciones de direccién y gestion de la Sociedad estan encomendadas, mediante
contrato, a Nmasl Capital Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo,
S.A.U., en adelante, la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora forma parte del Grupo
Nmas1l, cuya entidad dominante es N Mas Uno IBG, S.A.



Con fecha 19 de diciembre de 2006 y 20 de Mayo de 2008, la Sociedad y la Sociedad
Gestora acordaron modificar parcialmente el contrato de gestidn existente,
estableciéndose en 30.000.000 de euros o el 15% del activo valorado de la Sociedad el
limite de las inversiones que la Sociedad Gestora puede realizar de manera discrecional.
A partir de los mencionados limites, la Sociedad Gestora estara obligada a obtener
autorizacion previa del Consejo de Administracidbn de la Sociedad para acometer la
inversion.

El 6 de agosto de 2002 la Sociedad Gestora suscribié un acuerdo de co-inversion con
Nméasl Private Equity International Limited (anteriormente denominado Nmasl Private
Equity Jersey Limited), como General Partner de Nmasl Private Equity Fund, L.P. (en
adelante, el Fondo), que asesora N Mas Uno Advisor, S.A., (entidad perteneciente al
Grupo Nméasl), por el cual se regia la realizacién de inversiones conjuntas entre la
Sociedad y el Fondo. Este Acuerdo de Co-inversion establecia la intencion de la
Sociedad y del Fondo de realizar inversiones en empresas en porcentajes iguales de
participacion en el capital social de las mismas. La Sociedad y el Fondo se reservaban la
posibilidad de variar los porcentajes de participacion, existiendo la posibilidad de que
ambos porcentajes no fuesen iguales, e, incluso, de que la Sociedad o el Fondo
renunciasen a participar en alguna inversion realizada.

Con fecha 30 de mayo de 2008, se suscribe un nuevo acuerdo de Co-inversion entre la
Sociedad y los distintos vehiculos que conforman el complejo de inversién conocido como
N+1 Private Equity Fund Il (en lo sucesivo “Fondo N+1 1I") el cual estd compuesto por las
siguientes entidades de capital riesgo: (i) Nmasl Private Equity Fund II, Erisa F.C.R. de
Régimen Simplificado, (i) Nmasl Equity Fund 1l, Non Erisa F.C.R. de Régimen
Simplificado y (iii) Nmasl1 Equity Fund II, Families S.C.R. de Régimen Simplificado, S.A.

Este Acuerdo de Co-inversion establece que Dinamia y el Fondo N+1 Il realizardn sus
inversiones en iguales porcentajes de participacion. La Sociedad Gestora, se reserva la
posibilidad de variar los porcentajes de participacion de ambas partes, existiendo la
posibilidad de que ambos porcentajes no sean iguales e, incluso, que algunos de los dos
renuncie a participar en alguna inversion realizada si se da alguno de los siguientes
supuestos:

- Existencia de alguna norma, ley o regulacién aplicable que impida la realizacion de
la inversion por parte de alguna de las partes, o que implique para Dinamia o el Fondo
N+1 I, algun efecto significativamente negativo.

- Existencia de clausulas en el contrato de inversién que impidan a Dinamia o al
Fondo N+1 Il la realizacion de la inversion.

- Que Dinamia o el Fondo N+1 Il no dispongan de liquidez suficiente para realizar la
inversion.

- Existencia de cualquier otra circunstancia que haga no deseable la inversion para
Dinamia o el Fondo N+1 1.



En virtud de este acuerdo, Dinamia y el Fondo N+1 Il se comprometen a que toda
inversion a realizar en el futuro esté regulada por dicho acuerdo, salvo aquéllas que
tengan su origen en la continuacién de inversiones realizadas por Dinamia con
anterioridad a su firma y aquellas inversiones que pueda realizar Dinamia en un futuro
que se encuentren fuera del objeto social del Fondo N+1 II.

Ambas partes se comprometen, segun lo establecido en el contrato de Co-inversion, a
que:

- Las inversiones realizadas conjuntamente por ambos se llevaran a cabo de forma
que ambas tengan los mismos derechos, obligaciones, intereses y restricciones,
realizandose las inversiones de forma simultanea. El contrato establece que no es
necesario que las inversiones de Dinamia y el Fondo N+1 Il tengan la misma estructura.

- Todos los costes derivados de las inversiones en entidades realizadas por ambos
se repartiran de forma proporcional a sus porcentajes de inversion.

- La desinversion en aquellas inversiones realizadas de forma conjunta se realizara
de forma también conjunta y en las mismas condiciones para ambas, salvo en el
supuesto en que exista un acuerdo firmado entre Dinamia y el Fondo N+1 Il que autorice
al no cumplimiento de este punto y cuando para alguno de los dos sea deseable realizar
la desinversién, no implicando un perjuicio significativo para la otra.

Por otra parte, el articulo 18 de la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, establece que las
Sociedades y Fondos de Capital Riesgo deberdn mantener, como minimo el 60% de su
activo computable en acciones y participaciones en el capital de empresas que sean
objeto de su actividad. Adicionalmente dentro del porcentaje anterior podran dedicar
hasta 30 puntos porcentuales del total de su activo computable a préstamos participativos
a empresas que sean objeto de su actividad, y hasta 20 puntos porcentuales del total de
su activo computable en la adquisicion de acciones o participaciones de entidades de
capital riesgo de acuerdo con lo previsto en dicha Ley. Asimismo el articulo 22 de la
citada Ley, establece que no se podra invertir mas de un 25% de su activo computable en
una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de
sociedades.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad cumple con los requerimientos expuestos
anteriormente, al tener parte de los préstamos participativos en cartera asignados al
coeficiente de libre disposicion, segun lo establecido en el articulo 21 de la Ley 25/2005.

a) Hechos relevantes acontecidos durante el ejercicio

Los principales hechos relevantes del ejercicio se corresponden con las operaciones de
inversion y desinversion realizadas durante el mismo.

b)  Fecha de formulacion
El Consejo de Administracién de la Sociedad, en fecha 20 de marzo de 2012, procede a

formular las cuentas anuales y el informe de gestidn del ejercicio anual terminado al 31
de diciembre de 2011.



2. Bases de Presentacion de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han
sido preparadas a partir de los registros contables de ésta, habiéndose aplicado la
legislacion mercantil vigente y las normas establecidas en la Circular 11/2008, de 30 de
diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar la
imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de los resultados de la
Sociedad, asi como la veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el estado de
flujos de efectivo.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales se
expresan en euros, salvo mencién expresa al respecto.

Aun cuando las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2011 estan pendientes de
aprobacién por la Junta General de Accionistas, no se espera que se produzcan cambios
en las mismas como consecuencia de dicha aprobacion.

b)  Principios contables no obligatorios

La sociedad no ha aplicado principios contables no obligatorios durante el ejercicio
concluido el 31 de diciembre de 2011 y 2010.

c)  Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad de ciertas
estimaciones y juicios en relacién con el futuro que se evallian continuamente y se basan
en la experiencia histérica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros
gue se creen razonables bajo las circunstancias.

Las estimaciones contables resultantes, por definicién, raramente igualardn a los
correspondientes resultados reales. La practica totalidad de las sociedades participadas
indicadas en el epigrafe de Inversiones en empresas del grupo y asociadas (Nota 7),
corresponden a instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas. Los criterios
utilizados por la Sociedad para la valoracion de estas inversiones se detallan en la nota 4.

d) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2011 no se han producido cambios en los criterios contables
aplicados por la Sociedad.

e) Cambios en estimaciones contables

A pesar de que las estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2011, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso,
tengan lugar en el futuro obliguen a modificar dichas estimaciones (al alza o a la baja) en
proximos ejercicios, lo que se haria conforme a lo establecido en la normativa de
aplicacion, de forma prospectiva.



f) Consolidacién

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad no esta obligada, en base a lo dispuesto
en la normativa vigente, a formular cuentas anuales consolidadas para el ejercicio 2011.

g) Impacto de las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la
Unién Europea.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existen diferencias significativas en el resultado y
Patrimonio Neto de la Sociedad como consecuencia de aplicar las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE).

3. Propuesta de aplicacion de resultados
La distribucion del resultado del ejercicio 2011 que el Consejo de Administracion

propondra, para su aprobacion, a la Junta General de Accionistas y la propuesta
aprobada del ejercicio 2010 se detallan a continuacion:

Euros
2011 2010
Bases de reparto
Pérdidas y ganancias (55 881 355,65) (27 432 576,19)
Aplicacién
A resultado negativo de ejercicios anteriores (55 881 355,65) (27 432 576,19)
(55 881 355,65) (27 432 576,19)
4. Principios Contables y Normas de Valoracion Apli  cados

a) Activos financieros
)] Inversiones financieras a corto y a largo plazo

Las inversiones financieras a corto y a largo plazo se clasifican en el balance de
situacion de acuerdo con los siguientes criterios:

- Instrumentos de patrimonio

Incluye las inversiones en derechos sobre el patrimonio neto de entidades
gue no tengan consideracion de partes vinculadas e incluye acciones con o
sin cotizacion en un mercado regulado u otros valores tales como
participaciones en Entidades de Capital Riesgo y entidades extranjeras
similares e Instituciones de Inversion Colectiva o participaciones en
Sociedades de Responsabilidad Limitada.

- Préstamos y créditos a empresas

Corresponde a los préstamos y otros créditos no comerciales concedidos a
terceros.



b)

1)) Inversiones en empresas de grupo y asociadas a corto y a largo plazo

En estos epigrafes se incluyen las inversiones a corto y a largo plazo por los
mismos conceptos indicados en el apartado anterior pero referido a empresas del
grupo y asociadas.

Registro y valoracion de activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente, en general, por su valor razonable, que,
salvo evidencia de lo contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que le son
directamente atribuibles.

Su valoracion posterior en cada cierre contable se realiza de acuerdo con los siguientes
criterios en funcion de su naturaleza:

)] Préstamos y partidas a cobrar

Corresponde a los créditos por operaciones comerciales y a los créditos por
operaciones no comerciales que son aquéllos que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia determinada o determinable y
gue no se negocian en un mercado activo. Se valoran por su coste amortizado que
se corresponde con el importe al que inicialmente fue valorado el activo financiero
menos los reembolsos de principal que se hayan producido, mas o menos, segun
proceda, la parte imputada a la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la
utilizacion del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el
valor de reembolso en el vencimiento, menos cualquier reduccién de valor por
deterioro que haya sido reconocida.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros de
un instrumento financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida
esperada del instrumento, a partir de sus condiciones contractuales y sin considerar
las pérdidas por riesgo de crédito futuras. En su célculo se incluyen las comisiones
financieras que se cargan por adelantado en el momento de la concesion de la
financiacién. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de
interés efectivo es el tipo estimado a la fecha en que se origina y para los
instrumentos financieros a tipos de interés variable, es la tasa de rendimiento hasta
la préxima revision del tipo de referencia.

No obstante lo anterior, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo
de tiempo inferior a un afio, se valoran, tanto en el momento de reconocimiento
inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.



i) Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros incluidos en esta categoria, que corresponden a aquellos
activos financieros que no se clasifican en ninguna de las restantes categorias, se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se
pueda incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor
razonable se registran directamente en el patrimonio neto hasta que el activo
financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi
reconocido, se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias. En la determinacion del
valor razonable se siguen los siguientes criterios:

- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En los casos en que no se han producido transacciones recientes del propio
valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas, el valor razonable se determina, salvo mejor
evidencia, utilizando los criterios y métodos descritos en el apartado 4.b.iii)
siguiente.

Los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reducciéon de
capital social y otras distribuciones a accionistas, asi como el importe de la
venta de derechos preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos
para ejercitarlos, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el
capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el
correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas operaciones.

- Inversiones en capital inicio

Se consideran Inversiones en capital inicio las participaciones en compafias
no cotizadas con menos de tres afos de existencia. Adicionalmente, también
se consideran Inversiones en capital inicio las inversiones en entidades que,
teniendo més de tres afios de existencia pero para las que no han
transcurrido tres afios desde la inversion inicial en dicho valor, no han
obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en
los ultimos cinco afios y dichos resultados han sido verificados por un experto
independiente.

Cuando no existen transacciones recientes del propio valor en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas se
valoran por su coste. En ningun caso se reconocen las plusvalias latentes en
inversiones de capital inicio en ausencia de transacciones sobre el valor.

- Acciones y participaciones en otras Entidades de Capital riesgo

Se valoran por el ultimo valor liquidativo publicado o valor difundido por la
entidad participada en el momento de la valoracién. En el caso de no disponer
de dichos valores, se valoran al valor tedrico contable calculado de acuerdo a
lo indicado anteriormente para los Instrumentos de patrimonio de empresas
no cotizadas.



- Instrumentos de patrimonio cotizados

Se valoran a su valor razonable que es su valor de mercado en el mercado
mas representativo por volumen de negociacion, considerando como tal el
gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si
existe, o del dia habil inmediatamente anterior o al cambio medio ponderado
si no existe precio oficial de cierre.

- Acciones o participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva
Se valoran al ultimo valor liquidativo disponible.
iii)  Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se considera empresa del grupo aquélla que constituye una unidad de decision con
la Sociedad, que se corresponde con aquélla para la que la Sociedad tiene,
directamente o indirectamente, capacidad de ejercer control. Dicha capacidad de
ejercer control se manifiesta, en general, aunque no exclusivamente, por mantener
una participacion, directamente o indirectamente, de mas del 50% de los derechos
de voto de la entidad participada. El control se entiende como el poder de dirigir las
politicas financieras y operativas de una entidad participada, con el fin de obtener
beneficios de sus actividades y puede ejercerse aunque no se mantenga el
porcentaje de participacion antes indicado.

Es una empresa multigrupo aquélla que, no siendo empresa del grupo, esta
controlada conjuntamente por la Sociedad y por otra u otras entidades no
vinculadas con la misma y los negocios conjuntos. Se consideran negocios
conjuntos los acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos o mas entidades o
participes realizan operaciones 0 mantienen activos de forma tal que cualquier
decision estratégica de caracter financiero u operativo que los afecta requiere el
consentimiento unanime de todos los participes, sin que tales operaciones o activos
se encuentren integrados en estructuras financieras distintas de las de los
participes.

Se considera empresa asociada aquélla en la que la Sociedad tiene una influencia
significativa por tener una participacion en la misma que, creando con ésta una
vinculacion duradera, esté destinada a contribuir a su actividad. Se presume, salvo
prueba en contrario, que existe influencia significativa cuando la Sociedad, directa o
indirectamente, mantiene una participacion del 20% o mas de los derechos de voto
de la entidad participada.

La Sociedad ha considerado la totalidad de las entidades objeto de capital riesgo no
cotizadas como empresas asociadas ya que, en todas ellas, Dinamia participa y
tiene el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacion
de las mismas, sin llegar a tener el control. La existencia de esta influencia
significativa se evidencia a través de su representacidbn en los Consejos de
Administracién o en la patrticipacién en los procesos de fijacion de politicas de
dichas entidades participadas.



Las Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas se
valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

Las Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas
gque son consideradas de capital inicio, de acuerdo a los criterios indicados para los
Activos financieros disponibles para la venta en el apartado b.ii), anterior, se valoran
por su coste. Cuando existen transacciones recientes en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas a un valor
superior al que estas inversiones se encuentran contabilizadas, las diferencias se
incluyen en el epigrafe de Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) de las
cuentas de orden del balance de situacion.

En el epigrafe de Plusvalias (minusvalias) latentes (netas efecto impositivo) de las
cuentas de orden del balance de situacion se incluyen las plusvalias y/o
minusvalias latentes netas de impuestos, calculadas por comparacion entre el coste
de la inversién y su valor razonable. Estas variaciones latentes se derivan de la
valoracion de la participacion de la Sociedad en las empresas participadas
detalladas en la nota 7, segun los criterios expuestos a continuacion.

La Sociedad ha decidido asignar como valor razonable de sus inversiones los
resultantes de la aplicacion de los criterios propuestos por la European Venture
Capital Association (EVCA), que son de aceptacién general dentro de la industria
europea del capital riesgo. En este contexto, la Sociedad atribuye a sus inversiones
la valoracion mas conservadora que se desprenda de la utilizacion de los dos
métodos siguientes:

Valoracién segun los multiplos de compafiias cotizadas o comparables.

- Aplicacién de los multiplos a los que la Sociedad adquirié las compafiias
a los resultados de las mismas.

No obstante, estos criterios generales pueden ser variados para alguna de las
participadas cuando por las caracteristicas particulares de la misma (compafiias
con menos de un afio de permanencia en cartera, compafias que aun no han
alcanzado el nivel de madurez necesaria para que una valoracion por mdultiplos
comparables resulte aplicable o compafias que se encuentren con resultados
operativos negativos) pudieran generarse distorsiones importantes en el valor
razonable.

Como métodos alternativos de valoracion, la Sociedad ha utilizado para
determinadas participadas el Valor Tedrico Contable, asi como determinadas
ofertas vinculantes de compra recibidas, al ser éstas la mejor estimacién del valor
razonable de la misma.

La Sociedad Gestora de Dinamia realiza con caracter trimestral un informe de
valoracién de todos sus activos siguiendo los criterios expuestos anteriormente,
siendo los criterios utilizados para la realizacion de dicha valoracion revisados por
un experto independiente con caracter semestral.

El valor tedrico contable de las distintas inversiones no cotizadas en cartera de la
Sociedad se recoge en el Anexo 2.



c) Pérdidas por deterioro de activos financieros

Se consideran como deudores e inversiones dudosas los saldos deudores, bien sean
inversiones o periodificaciones, cuyo reembolso sea problemético.

Se realizan las correcciones valorativas necesarias, en general, con cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias, siempre que exista una evidencia objetiva de que el valor del activo
se ha deteriorado.

Los criterios de determinacion del deterioro de los activos financieros en funcion de su
naturaleza son los siguientes:

)] Préstamos y partidas a cobrar

Se considera que existe deterioro cuando se produce una reduccion o retraso en
los flujos de efectivo estimados futuros que puede estar motivada por la insolvencia
del deudor.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversién se reconocen
Como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

i) Activos financieros disponibles para la venta

Se considera que los Activos financieros disponibles para la venta se han
deteriorado como consecuencia de uno 0 mas eventos ocurridos después de su
reconocimiento inicial y que ocasionan: en el caso de inversiones en instrumentos
de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en libros del activo, evidenciada
por un descenso prolongado o significativo en su valor razonable. En todo caso se
presume que un instrumento financiero se ha deteriorado, salvo evidencia en
contrario, cuando:

*  Sino esta cotizado, se ha producido una caida durante un afio y medio o
de un 40% respecto a la valoracion inicial del activo.

*  Siesta cotizado, se ha producido una caida durante un afio y medio o de
un 40% en la cotizacion.

La correccion valorativa por deterioro es la diferencia entre su coste menos, en su
caso, cualquier correccion valorativa por deterioro previamente reconocida en la
cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en que se
efectla la valoracion.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del

valor razonable, siempre que exista evidencia objetiva de deterioro en el valor del
activo, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Si en ejercicios posteriores se incrementa el valor razonable, la correccion
valorativa reconocida en ejercicios anteriores se revierte con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio. En el caso que incrementase el valor razonable
correspondiente a un instrumento de patrimonio, la correccién valorativa reconocida
en ejercicios anteriores no revierte con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias y
se registra el incremento de valor razonable directamente contra patrimonio neto.

i)  Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se considera que las Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas se han deteriorado cuando existen evidencias objetivas de
que el valor en libros de una inversidbn no es recuperable. ElI importe de la
correccion valorativa es la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable que, salvo mejor evidencia, se basa en el valor razonable calculado tal
y como se indica en el apartado anterior de Registro y valoracién de los activos
financieros.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se registran
como un gasto o ingreso, respectivamente en la cuenta de pérdidas y ganancias. La
reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de la inversion que estaria
reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del
valor.

Las correcciones valorativas por deterioro de las Inversiones en el patrimonio de
empresas del grupo, multigrupo y asociadas que sean de capital-inicio se reflejan
en el epigrafe de Deterioro capital inicio grupo de las cuentas de orden del balance
de situacion si dichas entidades estan cumpliendo con su plan de negocio segun
dictamen del Consejo de Administracion de la Entidad de Capital Riesgo o de su
Sociedad Gestora. En caso contrario, las correcciones valorativas y, en su caso, su
reversion, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias como un gasto o un
ingreso, respectivamente.

d) Compra-venta de participaciones en otras Entidades de Capital Riesgo

La parte de inversion comprometida en otras Entidades de Capital Riesgo se registra, por
el importe efectivamente comprometido, en las cuentas de orden del balance de situacion
dentro del epigrafe de Compromisos de compra de valores - De empresas objeto de
capital riesgo o del epigrafe de Compromisos de compra de valores - De otras empresas,
dependiendo de si la entidad participada cumple las caracteristicas establecidas en el
articulo 19 de la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las Entidades de
Capital Riesgo y sus Sociedades Gestoras.

Se contabilizan en el activo del balance de situacion dentro del epigrafe de Instrumentos
de Patrimonio, del activo corriente 0 no corriente, dependiendo del plazo en que la
Sociedad tenga la intencion de venderlos, cuando se produzca la adquisicion o
suscripcion del valor.

Por los desembolsos pendientes no exigidos se reconoce una cuenta correctora del

activo correspondiente, hasta el momento en que dichos desembolsos sean reclamados
0 exigidos, en cuyo caso se reconoce un pasivo por la parte pendiente de desembolso.
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En el caso de que existan compromisos de venta de estas participaciones, se registran
en el epigrafe de Compromisos de venta de valores de las cuentas de orden del balance
de situacion por el precio de venta acordado y con el mismo desglose indicado
anteriormente para los compromisos de compra.

e) Interesesy dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al
momento de la adquisicidbn se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y
los dividendos cuando se declara el derecho a recibirlos.

En la valoracion inicial de los activos financieros se registra de forma independiente,
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no
vencidos en dicho momento asi como el importe de los dividendos acordados por el
Organo competente en el momento de la adquisicion. A estos efectos, se entiende por
intereses explicitos aquellos que se obtienen de aplicar el tipo de interés contractual del
instrumento financiero.

f) Baja de activos financieros

Se da de baja un activo financiero o una parte del mismo cuando expiran o se han cedido
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del mismo, siendo necesario que
se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. En todo caso se dan de baja entre otros:

- Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

- Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor
razonable en la fecha de recompra.

- Los activos en los que concurre un deterioro notorio e irrecuperable de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando un activo financiero se da de baja por las dos primeras razones indicadas
anteriormente, la diferencia entre la contraprestacion recibida deducidos los costes de
transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier
pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determina la ganancia o la
pérdida surgida al dar de baja dicho activo y se incluye en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

En el caso de que la Sociedad no ha cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y
beneficios, el activo financiero se da de baja cuando no se ha retenido el control del
mismo, situacion que se determina dependiendo de la capacidad de la Sociedad para
transmitir dicho activo.

g) Pasivos financieros

La Sociedad reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se convierte en parte
obligada de un contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.
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Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por la Sociedad se
clasifican como pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que,
de acuerdo con su realidad econd6mica, supongan para la Sociedad una obligacion
contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo financiero o de
intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente
desfavorables.

Los pasivos financieros se clasifican principalmente a efectos de su valoracion como
débitos y partidas a pagar.

h)  Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se incluyen los pasivos financieros por débitos por operaciones
comerciales y no comerciales. Estos pasivos financieros se clasifican como pasivos
corrientes a menos que la Sociedad tenga un derecho incondicional a diferir su
liquidacion durante al menos 12 meses después de la fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente por su precio de adquisicion que, salvo
evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida
ajustado por los costes de transaccion directamente atribuibles, registrandose
posteriormente por su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo no superior a
un afio se valoran por su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no es significativo.

i) Baja del balance de pasivos financieros

La Sociedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido. La
diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se
haya dado de baja y la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion
atribuibles y en la que se recoge, asimismo, cualquier activo cedido diferente de efectivo
0 pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

) Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales de la Sociedad, surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, que se encuentran claramente especificadas en
cuanto a su naturaleza a la fecha de las cuentas anuales, pero resultan indeterminadas
en cuanto a su importe o0 momento de cancelacion, al vencimiento de las cuales y para
cancelarlas, la Sociedad espera que debera desprenderse de recursos que incorporan
beneficios econdmicos. Dichas obligaciones pueden surgir por los aspectos siguientes:

- Una disposicién legal o contractual.

- Una obligacion implicita o tacita, cuyo nacimiento se sitla en una expectativa
védlida creada por la Sociedad frente a terceros respecto de la asuncion de ciertos
tipos de responsabilidades. Tales expectativas se crean cuando la Sociedad acepta
publicamente responsabilidades, se derivan de comportamientos pasados o de
politicas empresariales de dominio publico.
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- La evolucion préacticamente segura de la regulacion en determinados
aspectos, en particular, proyectos normativos de los que la Sociedad no podra
sustraerse.

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles de la Sociedad, surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra o no,
uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad. Los pasivos
contingentes incluyen las obligaciones actuales de la Sociedad cuya cancelacién no sea
probable que origine una disminucién de recursos que incorporan beneficios econdmicos
0 cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda ser cuantificado con la
suficiente fiabilidad.

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe
mayor verosimilitud de que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor
verosimilitud de que ocurran que de lo contrario y remotos cuando su aparicion es
extremadamente rara.

La Sociedad incluye en las cuentas anuales todas las provisiones significativas con
respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la
obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las
cuentas anuales sino que se informa sobre los mismos a no ser que se considere remota
la posibilidad de que se produzca una salida de recursos que incorporen beneficios
economicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible
sobre las consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre
contable. Las mismas son utilizadas para afrontar las obligaciones especificas para las
cuales fueron reconocidas, procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas
obligaciones dejan de existir o disminuyen.

k)  Patrimonio neto
Los instrumentos de patrimonio propio son las acciones que representan el capital.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto con signo negativo por el valor razonable de la contraprestacion
entregada. La amortizacion de las acciones propias da lugar a la reduccién del capital por
el importe del nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva 0 negativa, entre la
valoracién y el nominal de las acciones se carga o abona, respectivamente, a cuentas de
reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacién de acciones propias se registran en el
patrimonio neto en cuentas de reservas.

Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a las operaciones con instrumentos
de patrimonio propio se registran directamente contra el patrimonio neto como menores
reservas, netos del efecto impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccion o
se haya abandonado, en cuyo caso se imputaran a la cuenta de pérdidas y ganancias. El
efecto impositivo correspondiente a estos gastos minora o aumenta los pasivos o activos
por impuesto corriente.
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) Reconocimiento de ingresos y gastos

El gasto por la gestién, administracion y representacion satisfecho por la Sociedad a la
Sociedad Gestora se reconoce en funcién de su devengo en la cuenta de pérdidas y
ganancias, de acuerdo con el Contrato de Gestidn suscrito entre ambas partes.

m) Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se considera como un gasto, se registra en el epigrafe de
Impuesto sobre beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias y esta constituido por el
gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido. No
obstante, se reconoce en el patrimonio neto el efecto impositivo relacionado con partidas
gue se registran directamente en el mismo.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del Impuesto sobre Sociedades, una vez
consideradas las deducciones, bonificaciones y pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido que surgen de las diferencias
temporarias originadas por la diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos
patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles, que dan lugar a mayores
cantidades a pagar o menores cantidades a devolver en ejercicios futuros, se reconocen
como pasivos por impuestos diferidos. Las diferencias temporarias deducibles, que dan
lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver en ejercicios
futuros, y los créditos por deducciones y bonificaciones pendientes de aplicar fiscalmente,
se reconocen como activos por impuestos diferidos. Se consideran diferencias
temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en el patrimonio neto de
los activos financieros considerados como disponibles para la venta.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponden con el reconocimiento y la
cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias
temporarias que se identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o
recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de los activos y
pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de
compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos
importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el
tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, mientras que los activos por
impuestos diferidos se reconocen solo en la medida en que resulte probable que la
Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de dichos
activos. Este criterio también se aplica al reconocimiento de los derechos por
compensacion de pérdidas fiscales.

El articulo 55.1 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades establece la
exencién del 99% de las rentas derivadas de la transmisidn de valores de la participacion
en el capital de empresas o entidades a las que se refiere el articulo 2 de la Ley 25/2005,
de 24 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital Riesgo y de sus Sociedades
Gestoras.
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n)  Transacciones en moneda extranjera

Las cuentas anuales de la Sociedad se presentan en euros, siendo el euro la moneda de
presentacion y funcional de la Sociedad.

5.  Gestion del riesgo

La Sociedad esta expuesta a determinados riesgos financieros relativos a las inversiones
en sociedades cotizadas y no cotizadas, objetivo fundamental de su actividad.

Estos riesgos financieros se gestionan mediante la limitacion de concentracion, el
seguimiento de la evolucion de las sociedades que forman parte de la cartera y la
obtencion, con anterioridad a la inversion, de informes de expertos independientes sobre
las empresas objeto de la posible inversion.

La limitacién de los riesgos financieros se efectia en virtud de las politicas aprobadas al
mas alto nivel ejecutivo y conforme a las normas, politicas y procedimientos establecidos.

Dada la naturaleza de la actividad de la Sociedad y los riesgos financieros a los que se
enfrenta, no se realiza cobertura de ningun tipo.

Los posibles riesgos relacionados con los instrumentos financieros utilizados por la
Sociedad y la informacidn relativa a los mismos se detallan a continuacion:

a) Valor razonable de los instrumentos financieros

La Sociedad invierte en instrumentos de capital no cotizados por lo que no hay
cotizaciones en mercados de los activos financieros en su balance. El control de riesgo
de las inversiones en sociedades no cotizadas, se realiza fundamentalmente a través de
la diversificacion y el seguimiento continuado de las principales variables econdémicas que
afectan a las sociedades que componen la cartera de sociedades no cotizadas. No
obstante, se realizan controles antes de realizar inversiones en sociedades no cotizadas,
como son la obtencion de informes y dictimenes de expertos independientes sobre
sociedades objeto de la posible inversion y de su entorno.

Como norma general para la obtencién del valor razonable de los instrumentos
financieros (participaciones en empresas y créditos participativos) se han seguido
fundamentalmente los criterios que la EVCA (European Venture Capital Association) fija
para la valoracion de compariias que forman parte de la cartera de una sociedad de
capital-riesgo, descritos en la Nota 4.b.iii).

Dadas las incertidumbres inherentes a cualquier proceso de valoracion, la EVCA

recomienda, en sus principios de valoracion a los usuarios de dichos principios, que
extremen la prudencia en sus valoraciones.
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b)  Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada del incumplimiento
total o parcial de las obligaciones de los deudores de la Sociedad o contrapartidas de sus
obligaciones financieras con la misma. Dada la operativa de la Sociedad, el riesgo de
crédito esta representado fundamentalmente por los derechos de crédito otorgados por
los préstamos participativos que figuran en el activo del balance de situacion, cuya
estimacion se realiza atendiendo al valor razonable de los mismos descritos
anteriormente. Los limites individuales de crédito son fijados por el Consejo de
Administracion de la Sociedad.

c¢) Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se
derivan de su actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria y los activos liquidos
equivalentes que muestra su balance, tal y como se recoge en la Nota 8.

d) Riesgo de tipos de interés

El riesgo de tipos de interés se deriva, fundamentalmente, de los préstamos participativos
que la Sociedad ha concedido a sociedades participadas. El detalle de estos préstamos
por afio de vencimiento se incluye en la Nota 7.

e) Riesgo operacional

Por su actividad y su estructura interna, la Sociedad no estd expuesta a riesgos
significativos como consecuencia de la ocurrencia de sucesos inesperados o fallos
relacionados con la operativa interna.

6. Inversiones financieras a largo plazo

El desglose del epigrafe de Inversiones financieras a largo plazo es el siguiente:

Euros

2011 2010

Instrumentos de patrimonio 11 370 828,10 11 697 882,57
De entidades objeto de capital riesgo 5690 848,45 10550 584,28
De otras entidades 5679 979,65 1147 298,29
Préstamos y créditos a empresas 558 807,97 -
Otros activos financieros 646 951,92 651 820,35

12576 587,99 12 349 702,92

La totalidad de los activos financieros incluidos en este epigrafe se han clasificado como
Activos financieros disponibles para la venta, habiendo sido obtenido su valor razonable
conforme a lo recogido en la Nota 4.
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El desglose de este epigrafe al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

Acciones no cotizadas

De empresas objeto de capital riesgo
Otras

Acciones cotizadas
De empresas objeto de capital riesgo
Otras

Préstamos y créditos a empresas
Instituciones de Inversién colectiva
Entidades de Capital Riesgo

Nacionales
Extranjeras

Acciones no cotizadas

De empresas objeto de capital riesgo
Otras

Acciones cotizadas
De empresas objeto de capital riesgo
Otras
Préstamos y créditos a empresas
Instituciones de Inversion colectiva
Entidades de Capital Riesgo

Nacionales
Extranjeras

Euros
31 de diciembre de 2011
Inversiones Ajustes por

Financieras valoracion Total
8 232 000,00 (4 162 593,93) 4 069 406,07
8 232 000,00 (4 162 593,93) 4 069 406,07
4914 829,33 (3 293 386,95) 1621 442,38
4914 829,33 (3 293 386,95) 1621 442,38
558 807,97 - 558 807,97
689 860,53 (42 908,61) 646 951,92
5374 002,92 305 976,73 5679 979,65
5 374 002,92 305 976,73 5679 979,65

19 769 500,75

(7 192 912,76) 12 576 587,99

Euros
31 de diciembre de 2010
Inversiones Ajustes por

Financieras valoraciéon Total
12 571 468,66 (4 339 468,66) 8 232 000,00
12 571 468,66 (4 339 468,66) 8 232 000,00
4914 829,33 (2 596 245,05) 2 318 584,28
4914 829,33 (2 596 245,05) 2 318 584,28
689 860,53 (38 040,18) 651 820,35
4 056 011,79 (2 908 713,50) 1 147 298,29
4 056 011,79 (2 908 713,50) 1147 298,29

22 232 170,31

(9 882 467,39) 12 349 702,92
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El detalle y movimiento por cada una de las inversiones clasificadas en este epigrafe
durante los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Euros

Variacion
valor Correcciones
31.12.2010 Altas Bajas razonable  por deterioro 31.12.2011

Acciones no cotizadas - Arco Bodegas
Unidas 8232 000,00 - - 4339 468,66 (8502 062,59) 4069 406,07
Acciones cotizadas - Nicolas Correa, S.A. 2 318 584,28 - - (697 141,90) - 1621 442,38
Instituciones de Inversién Colectiva
- Gescoop. Monetario Dinamico., F.I. 651 820,35 - - (4 868,43) - 646 951,92
Préstamos y créditos a empresas —
Seguribérica - 558 807,97 - - - 558 807,97
Entidades de capital riesgo — Electra
Partners Club 2007, LP 1147 298,29 4226 704,63 - 305 976,73 - 5679 979,65

12 349 702,92 4785 512,60 - 3943 435,06 (8502 062,59) 12 576 587,99

Variacion
valor Correcciones
31.12.2009 Altas Bajas razonable  por deterioro 31.12.201 0

Acciones no cotizadas - Arco Bodegas
Unidas 9 013 440,30 - - (781 440,30) - 8 232 000,00
Acciones cotizadas - Nicolas Correa, S.A. 3805 805,40 - (276 349,75) (1210871,37) - 2318 584,28
Instituciones de Inversion Colectiva -
Gescoop. Monetario Dinamico., F.1. 654 098,90 - - (2278,55) - 651 820,35
Entidades de capital riesgo — Electra
Partners Club 2007, LP 1 059 548,47 88 550,58 - (800,76) - 1147 298,29

14 532 893,07 88 550,58 (276 349,75) (1995 390,98) - 12349 702,92

La diferencia entre el importe que se recoge en el epigrafe de “Ajustes por valoracion en
patrimonio neto-Activos financieros Disponibles para la venta” y el recogido en el cuadro
anterior como variacion del valor razonable, se corresponde con el efecto impositivo de
las minusvalias resultantes de la valoracion realizada al 31 de diciembre de 2011, el cual
asciende a 28.452,14 euros (40.268,61 euros a 31 de diciembre de 2010). Este importe
ha sido registrado en el epigrafe de “Activos por impuestos diferidos”.

Durante el ejercicio 2011 Dinamia ha realizado aportaciones al fondo Electra Partners
Club 2007, Lp por importe de 3.635.679,24 libras esterlinas. El contravalor en euros de
esta aportacion ha sido de 4.226.704,63 euros.

. El dia 9 de marzo se realiz6 una aportacion al fondo de capital riesgo Electra
Partners Club por importe de 965 miles de euros para el pago de gastos corrientes y la
adquisicidn de una participacion en la compafia Sentinel Performance Solutions Limited.

. El dia 11 de abril se realiz6 una segunda aportacion al fondo de capital riesgo
Electra Partners Club por importe de 1.083 miles de euros para la adquisicion de una
participacion en la compafiia Daler-Rowney.

. Con fecha 28 de abril, Dinamia realiz6 otra aportacién al fondo de capital riesgo
Electra Partners Club por importe de 337 miles de euros como aportacion adicional en las
inversiones en Sentinel y Daler-Rowney antes mencionadas.

. El dia 26 de septiembre se realizé una aportacién al fondo de capital riesgo Electra
Partners Club por importe de 1.842 miles de euros para la adquisicion de una
participacion en la compafia Davies Group, proveedor lider de gestion de reclamaciones
y otros servicios para el sector seguros en el Reino Unido, a LDC.
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. La sociedad tiene un compromiso de inversion en Electra Partners Club 2007, Lp de
10 millones de libras esterlinas que puede llegar hasta abril de 2013, del cual a 31 de
diciembre de 2011 se ha atendido el 68%, siendo ésta la Unica inversion denominada en
moneda extranjera. Electra Partners Club 2007 LP es un fondo de capital riesgo
gestionado por Electra Partners LLP. Asimismo, uno de los accionistas significativos de
DINAMIA es Electra Private Equity Partners 1995, entidad de capital riesgo gestionada, a
su vez, por Electra Partners LLP, la misma entidad que gestiona el Electra Partners Club
2007, Lp.

. Con fecha 7 de septiembre y como consecuencia de los acuerdos de venta de la
participacion que la Sociedad ostentaba en Segur Ibérica S.A. y Hortus Mundi S.L.,
Dinamia mantiene un préstamo en Grupo Segur que asciende a 559 miles de euros.

El desglose por entidad del valor inicial y los ajustes de valoracion del epigrafe de
Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio, que corresponde a
inversiones en Activos financieros disponibles para la venta, es el siguiente:

Euros

2011 2010

Acciones cotizadas - Nicolas Correa, S.A. (*) 1621 442,35 2 318 584,28
Valor inicial 4914 829,30 4914 829,33

Ajustes por valoracion (3293386,95) (2596 245,05)

Instituciones de Inversion Colectiva - Gescoop. Monetario

Dinamico., F.I. 646 951,92 651 820,35
Valor inicial 689 860,53 689 860,53
Ajustes por valoracion (42 908,61) (38 040,18)
Entidades de Capital Riesgo - Electra Partners Club 2007, LP 5679 979,65 1147 298,29
Valor inicial 8 282 716,42 4 056 011,79
Ajustes por valoracion (2602 736,77) (2908 713,50)
Acciones no Cotizadas - Arco Bodegas Reunidas 4 069 406,07 8 232 000,00
Valor inicial 4 069 406,07 12 571 468,66
Ajustes por valoracion - (4 339 468,66)

12 017 779,99

12 349 702,92

(*)La valoracion de esta inversion se revisa trimestralmente sobre la base del precio de cotizacion.
Considerando la evolucién de la cotizacion de los Ultimos 18 meses, la Sociedad considera que al cierre del
ejercicio no se dan las condiciones para considerar la existencia de un deterioro y por tanto los cambios en la
valoracion se imputan al patrimonio neto hasta el momento de la desinversion.

Al 31 de diciembre de 2011 la valoracion de la inversién en Arco Bodegas Reunidas, se
ha realizado aplicando multiplos comparables a los resultados y deuda financiera neta de
la compafiia a 30 de septiembre de 2011. Al 31 de diciembre de 2011 la sociedad ha
contabilizado una correccién de valor por deterioro de 8.502.062,59 euros que han sido
contabilizados en el epigrafe Variacion del Valor Razonable de Instrumentos Financieros
de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Al 31 de diciembre de 2010 la inversion en Arco
Bodegas Reunidas, se realiz6 a partir del valor tedrico contable consolidado de dicha
sociedad.
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7. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo

El desglose del epigrafe de Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
es el siguiente:

Euros
2010

2011

Instrumentos de patrimonio 27 175006,11 56 576 217,98
De entidades objeto de capital riesgo 27 175 006,11 56 576 217,98
De otras entidades - -

Préstamos y créditos a empresas 63 082 067,17 65 525 304,53

90 257 073,28 122 101 522,51

La totalidad de los activos financieros incluidos en este epigrafe estdn denominados en
euros.

Los préstamos y créditos concedidos a empresas asociadas tienen vencimientos entre
2012 y 2025.

a) Instrumentos de patrimonio

La cartera de inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo se compone
al 31 de diciembre de 2011 y 2010 de 22 y 21 inversiones respectivamente, en
sociedades no cotizadas. De acuerdo con la norma 92 de la Circular 11/2008, la Sociedad
ha clasificado dichas inversiones entre capital inicio y capital desarrollo. El detalle de
dicha clasificacion se recoge en el Anexo 1.

El criterio de valoracion de estas inversiones financieras no cotizadas se resume en la
Nota 4.

El detalle y movimiento de este epigrafe del balance de situacién es como sigue:

Euros

Valores no cotizados
Deterioro de inversiones

Valores no cotizados
Deterioro de inversiones

31.12.2010

Altas

Bajas

31.12.2011

99 122 725,78
(42 546 507,80)

20 742 534,11
(34 610 070,83)

(28 961 330,39)
13 427 655,24

90 903 929,50
(63 728 923,39)

56 576 217,98

(13 867 536,72)

(15 533 675,15)

27 175 006,11

3112 2009

Altas

Bajas

3112 2010

103 883 537,66
(42 738 309,10)

1939 188,12
(6 508 198,70)

(6 700 000,00)
6 700 000,00

99 122 725,78
(42 546 507,80)

61 145 228,56

(4569 010,58)

56 576 217,98
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El detalle y movimiento durante 2011 de la cartera de valores no cotizados y de la
provision por deterioro de cada una de las participaciones no cotizadas se muestra a

continuacion:

High Tech Hotels & Resorts, S.A.

The Beauty Bell Chain, S.L.

Emfasis Billing & Marketing Services, S.L.
HP Health Clubs Iberia, S.A

Gestién Integral Novolux Internacional, S.L.

Serventa, S.L.

Colegios Laude, S.L.

Hortus Mundi, S.L.

Alcad, S.L

ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L
Xanit Health Care Management, S.L
MBA Incorporado, SL

Colegios Laude Il

Segur Ibérica, S.A.

Mivisa

Newco Tecnologia y Comunicacion, S.L.
Rymsa, S.L.

Tamsi Spain, S.L.

Correcciones por deterioro

Alcad, S.L

Emfasis Billing & Marketing Services, S.L.
Colegios Laude, SL

Colegios Laude II, SL

HP Health Clubs Iberia, S.A

High Tech Hotels & Resorts, S.L.

The Beauty Bell Chain, SL

Xanit Health Care Management, S.L

ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L
Serventa, S.L.

Gestién Integral Novolux Internacional, S.L.

MBA Incorporado, S.L.

Euros

31.12.2010 Altas Bajas 31.12.2011

11 328 339,08 3 010,00 - 11331 349,08
13 409 789,70 - - 13409 789,70
3 145 560,00 - (3 145560,00) -
1883 750,00 - - 1883 750,00
4 208 750,00 - - 4 208 750,00
13 648 733,24 1900 362,00 (15549 095,24) -
4 015 960,00 - - 4 015 960,00
543 110,00 - (543 110,00) -

9 847 496,00 - - 9 847 496,00
4 395 500,00 - - 4 395 500,00
7 069 577,39 1084 110,79 - 8 153 688,18
15533 124,22 - 15533 124,22
369 471,00 - - 369 471,00

9 723 565,15 - (9723565,15) -
- 77 092,64 - 77 092,64

- 5 648 740,00 - 5648 740,00

- 4 310 826,18 - 4 310 826,18

- 7 718 392,50 - 7 718 392,50

99 122 725,78

20 742 534,11

(28 961 330,39)

90 903 929,50

31.12.2010 Altas Bajas 31.12.2011
(9 847 496,00) - - (9847 496,00)
(3 145 560,00) - 3145560,00 -
(4 015 960,00) - - (4015 960,00)

(369 471,00) - - (369 471,00)

(1 814 000,00) (69 750,00) - (1883 750,00)
- (5075 465,40) - (5075 465,40)

(11 779 299,24) (1 630 490,46) - (13 409 789,70)

(7 069 577,39)
(3 911 250,00)
(593 894,17)

(1 084 110,79)
(484 250,00)

(9 688 201,07)
(4 208 750,00)
(12 369 053,11)

10 282 095,24

(8 153 688,18)
(4 395 500,00)

(4 208 750,00)
(12 369 053,11)

(42 546 507,80)

(34 610 070,83)

13 427 655,24

(63 728 923,39)
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El detalle y movimiento durante 2010 de la cartera de valores no cotizados y de la
provision por deterioro de cada una de las participaciones no cotizadas se muestra a

continuacion:

High Tech Hotels & Resorts, S.A.
The Beauty Bell Chain, S.L.

Emfasis Billing & Marketing
Services, S.L.
HP Health Clubs lIberia, S.A

Gestion Integral Novolux
Internacional, S.L.

Serventa, S.L.

Colegios Laude, S.L.

Hortus Mundi, S.L.

Alcad, S.L

ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L

Bestin Supply Chain, S.L

Xanit Health Care Management, S.L

MBA Incorporado, SL

Colegios Laude I

Segur Ibérica, S.A.

Correcciones por deterioro

Alcad, S.L

Emfasis Billing & Marketing
Services, S.L.
Colegios Laude, SL

Colegios Laude Il, SL

HP Health Clubs lIberia, S.A

The Beauty Bell Chain, SL

Xanit Health Care Management, S.L
ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L
Serventa, S.L.

Bestin Supply Chain, S.L

Euros

31.12.2009 Altas Bajas 31.12.2010

10 446 831,96 881 507,12 - 11 328 339,08
13 409 789,70 - - 13 409 789,70
3145 560,00 - - 3 145 560,00
1814 000,00 69 750,00 - 1883 750,00
4 208 750,00 - - 4 208 750,00
13 148 100,24 500 633,00 - 13 648 733,24
4 015 960,00 - - 4 015 960,00
543 110,00 - - 543 110,00

9 847 496,00 - - 9 847 496,00
3911 250,00 484 250,00 - 4 395 500,00
6 700 000,00 - (6 700 00,00) -
7 066 529,39 3 048,00 - 7 069 577,39
15533 124,22 - - 15533 124,22
369 471,00 - - 369 471,00

9 723 565,15 - - 9 723 565,15
103 883 537,66 1939 188,12 (6 700 00,00) 99 122 725,78
31.12.2009 Altas Bajas 31.12.2010

(9 847 496,00) - - (9 847 496,00)
(3 145 560,00) - - (3 145 560,00)
(4 015 960,00) - - (4 015 960,00)
(369 471,00) - - (369 471,00)
(1 814 000,00) - - (1 814 000,00)
(9779292,71) (2 003 006,50) - (11 779 299,24)
(7 066 529,39) (3 048,00) - (7069577,39)
- (3 911 250,00) - (3911 250,00)

- (593 894,17) - (593 894,17)

(6 700 000,00) - 6700 000,00 -
(42 738 309,10) (6 508 198,70) 6 700 000,00 (42 546 507,80)

En el Anexo 1 adjunto, se incluye el detalle del domicilio social, actividad y auditor de las
sociedades patrticipadas al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

En el Anexo 2 adjunto, se incluye el detalle del porcentaje de participacion y de los fondos

propios de las sociedades participadas al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

Las principales operaciones en las participadas realizadas durante el ejercicio 2011 por la
Sociedad se resumen a continuacion:

. Con fecha 1 de febrero, Dinamia acudioé a una ampliacion de capital en Xanit
por importe de 1.084.110 euros.
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. Con fecha 18 de febrero Dinamia acudié a una ampliacion de capital en
Serventa por importe de 1.900.362 euros. De esta cantidad 1.650.346 euros fueron
aportados mediante transferencia bancaria y el resto, 250.016 euros, mediante la
capitalizacion de un préstamo concedido en el mes de diciembre de 2010. Como
consecuencia de esta operacion, la participacion accionarial de Dinamia pasé a ser
del 48,86%.

. El dia 25 de marzo, la Direccion General de Competencia de la Comision
Europea de la Unién Europea aprobd la operacion de adquisicion del 100% del
Grupo Mivisa anunciada el 30 de diciembre de 2010. Tras esta aprobacién, el dia
12 de abril de 2011, Dinamia Capital Privado S.C.R., S.A. ha suscrito y
desembolsado 77.092,64 euros, correspondientes a un 2,9% del capital social de
Lata Lux Holding Parent S.a.r.l., matriz del Grupo Mivisa. Los fondos de N+1 Private
Equity Fund Il co-invierten con Dinamia, ostentando entre ambos el 11,4% del
capital de Lata Lux Holding Parent S.a.r.l. El resto del capital de la sociedad ha sido
suscrito por The Blackstone Group y el equipo directivo del Grupo Mivisa.

. Con fecha 22 de julio Dinamia, junto con las entidades de capital riesgo de
Nmasl Private Equity Fund Il, han ejecutado el acuerdo adquirido en el mes de
junio, para la compra del 100% del capital social de Radiacion y Microondas, S.A.U.
(“Rymsa”) y del 100% del capital de Teltronic, S.A.U. (“Teltronic”) a Corporacion
IBV. El desembolso de Dinamia ha ascendido a 9.960 miles de euros por un 25%
del capital social de ambas compafiias. El resto del capital de la sociedad hasta el
100% del capital ha sido suscrito por otras entidades de capital riesgo gestionadas
por Nmasl Capital Privado S.G.E.C.R., S.A. El grupo tecnolégico esta compuesto
por dos compafiias lideres y complementarias (Rymsa y Teltronic) que operan en el
sector de equipos y componentes electronicos (en los nichos de radiocomunicacion
profesional y fabricacion de antenas y componentes de telecomunicaciones) y con
una clara vocacion exportadora. La inversion en Teltronic se ha realizado a través
del vehiculo Newco Tecnologia y Comunicacion, S.L.

. Con fecha 21 de Julio de 2011, Dinamia junto al fondo Nmés1 Private Equity
Fund LP con el que coinvertia, ha vendido la participacion del 48,86% que
ostentaba en Servicio de Venta Automatica S.A. (Serventa) al Grupo Autobar,
compafia de vending para empresas lider en Europa y principal competidor de
Serventa en Espafa. El importe neto de la venta de dicha participacion de Dinamia
ha ascendido finalmente a 5.510 miles de euros. La Sociedad ha obtenido una
pérdida en la venta de 9.446 miles de euros que ha sido contabilizada en el
epigrafe Resultados por Enajenaciones de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.
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. Con fecha 29 de julio de 2011, Dinamia adquiri6 un compromiso de venta de
la participacion del 17,86% que ostentaba en las sociedades Segur Ibérica S.A. y
Hortus Mundi S.L. a los inversores financieros MCH Private Equity y Corpfin Capital,
también accionistas de ambas compafiias, y a la propia sociedad Segur Ibérica S.A.
La ejecucion del acuerdo se realizé el dia 7 de septiembre tras la aprobacion de la
operaciéon por las autoridades espafiolas de defensa de la competencia. Dinamia
Capital Privado S.C.R, S.A. invirtié en la compafiia en marzo de 2004 junto con el
fondo Nmas1 Private Equity Fund LP, el cual ha vendido su participacion en las
mismas condiciones que Dinamia Capital Privado S.C.R, S.A. El importe de la venta
para Dinamia ha ascendido a 12.405 miles de euros. Adicionalmente, Dinamia
mantiene un préstamo en Grupo Segur que asciende a 559 miles de euros. La
Sociedad ha obtenido un beneficio en la venta de Seguribérica, S.A. de 2.501 miles
de euros y en la venta de Hortus Mundi de 79 miles de euros, que ha sido
contabilizada en el epigrafe Resultados por Enajenaciones de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias

. Con fecha 25 de octubre de 2011, Dinamia ha vendido la participacion del
44,90% que ostentaba en Emfasis Billing & Marketing, S.L. (Emfasis) al Grupo
Servinform, compafiia de servicios tecnolégicos y outsourcing. Emfasis se dedicada
a ofrecer servicios de billing y marketing directo a grandes empresas por toda la
geografia nacional. El importe de la venta ha ascendido a 6.009 miles de euros. La
Sociedad ha obtenido una pérdida en la venta de 1.993 miles de euros que ha sido
contabilizada en el epigrafe Resultados por Enajenaciones de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias.

. El 29 de diciembre de 2011, Dinamia, junto con otras entidades de capital
riesgo gestionadas por Nméasl Capital Privado S.G.E.C.R., S.A., han ejecutado el
acuerdo alcanzado en el mes de julio para la compra del 100% del capital social de
Estacionamientos y Servicios S.A (“EYSA”). Dinamia ha invertido 7.718.392,50
euros por un 25% del capital social. Dinamia participa en EYSA a través del
vehiculo Tamsi Spain, S.L. EYSA, integrada hasta la fecha dentro de FCC Versia,
filial que integra varias divisiones de servicios del grupo FCC, opera en el sector de
aparcamientos, y gestiona mas de 120.000 plazas de estacionamiento regulado en
superficie (80% de las ventas) y aparcamientos subterrdneos, servicios municipales
de gria y depésito de vehiculos de varias localidades. La adquisicion se ha
ejecutado a través de la sociedad Tamsi Spain, S.L.

Las principales operaciones en las participadas realizadas durante el ejercicio 2010 por la
Sociedad se resumen a continuacion:

. Con fecha 23 de marzo de 2010 Dinamia acudié a una ampliacion de capital
en Serventa suscribiendo capital y prima de emision por 500.633,00 euros.

. El pasado 4 de noviembre de 2010 Dinamia acordd, junto con el resto de
accionistas de High Tech Hotels & Resorts, la constitucién de Hoteles Tecnoldgicos
2010, S.A. cuyo objeto sera llevar a cabo un nuevo proyecto de inversion que
contempla el desarrollo de cinco nuevos hoteles. La nueva sociedad comparte el
mismo reparto accionarial que High Tech Hotels & Resorts. Para ello, Dinamia
aport6é 650.000,00 euros como fondos propios y 231.507,12 euros como préstamo.
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. Con fecha 10 de noviembre de 2010, la Sociedad procedi6é a vender al equipo
directivo de la compafiia su participacion en Bestin Supply Chain, dicha inversion
estaba totalmente provisionada desde junio de 2009, no habiéndose generado

ningun beneficio o pérdida en dicha operacion.

. Con fecha 27 de diciembre de 2010 ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L. llevo
a cabo una ampliacion de capital por importe de 1.300 miles de euros. Dinamia
asumi6 48.425 participaciones por un importe de 484.250,00 euros.

El desglose por entidad del valor de la participacion y deterioro del epigrafe de
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo - Instrumentos de

patrimonio es el siguiente a 31 de diciembre de 2011 y 2010:

Inversiones en empresas del Grupo y asociadas

High Tech Hotels & Resorts, S.A.
Valor inicial
Deterioro

The Beauty Bell Chain, S.L.
Valor inicial
Deterioro

Emfasis Billing & Marketing Services, S.L.
Valor inicial
Deterioro

HP Health Clubs lberia, S.A
Valor inicial
Deterioro

Gestion Integral Novolux Internacional, S.L.

Valor inicial
Deterioro

Segur Ibérica, S.A.
Valor inicial
Deterioro

Serventa, S.L.
Valor inicial
Deterioro

Euros

2011 2010

6 255 883,68 11 328 339,08

11331349,08 11 328 339,08
(5 075 465,40) }

- 1 630 490,46

13 409 789,70 13 409 789,70
(13 409 787,70) (11 779 299,24)

-~ 3145560,00
- (3145 560,00)

- 69 750,00

1883 750,00 1883 750,00
(1883 750,00) (1814 000,00)

- 4 208 750,00

4208 750,00 4 208 750,00
(4 208 750,00) -

- 9 723 565,15

- 9 723 565,15

- 13 054 839,07

- T13648733,24
(593 894,17)
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Inversiones en empresas del Grupoy asociadas Euros
2011 2010

Colegios Laude, S.L. - -
Valor inicial 4 015 960,00 4 015 960,00
Deterioro (4 015 960,00) (4 015 960,00)
Hortus Mundi, S.L. - 543 110,00
Valor inicial - 543 110,00
Deterioro - -
Xanit Health Care Management, S.L . - -
Valor inicial 8 153 688,18 7 069 577,39
Deterioro (8 153 688,18) (7069 577,39)
TBBC Helena Investments, S.L. - 1630 490,46
Valor inicial 13409 789,70 13 409 789,70
Deterioro (13 409 789,70) (11 779 299,24)
Alcad Spain, S.L. - -
Valor inicial 9 847 496,00 9 847 496,00
Deterioro (9847 496,00) (9 847 496,00)
ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L. - 484 250,00
Valor inicial 4 395 500,00 4 395 500,00
Deterioro (4 395 500,00) (3911 250,00)
Colegios Laude I - -
Valor inicial 369 471,00 369 471,00
Deterioro (369 471,00) (369 471,00)
MBA Incorporado, S.L. 3164 071,11 15533 124,22
Valor inicial 15533 124,22 15533 124,22
Deterioro (12 369 053,11) -
Rymsa, S.L. 4310 826,18 -
Valor inicial 4 310 826,18 -
Deterioro - -
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas- capi tal inicio 2 011 2010
Mivisa, S.L. 77 092,64 -
Valor inicial 77 092,64 -
Deterioro - -
Newco Tecnologia y Comunicacion, S.L. 5 648 740,40 -
Valor inicial 5648 740,40 -
Deterioro - -
Tamsi Spain, S.L. 7 718 392,50 -
Valor inicial 7 718 392,50 -
Deterioro - -
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El desglose del epigrafe de Cuentas de orden - Otras cuentas de orden - Plusvalias
(minusvalias) latentes (netas efecto impositivo), es el siguiente (Nota 20):

Euros

2011 2010

Acciones no cotizadas - 4 390 293,43
Empresas no cotizadas - 4 390 293,43
De empresas objeto de capital riesgo - 4 390 293,43
Otras - -

- 4 390 293,43

Estas plusvalias y minusvalias se corresponden con las de las participaciones de la
Sociedad de acuerdo con el siguiente detalle:

Euros

2011 2010

Segur Ibérica, S.A. - 2 477 085,64
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L. - 1 498 343,89
ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L. - 428 074,41
Saint Germain Grupo de Inversiones, S.L. - -
Total Plusvalias (Minusvalias) latentes brutas - 4 403 503,94
Efecto Impositivo - (13 210,51)
Total Plusvalias (Minusvalias) latentes Netas - 4 390 293,43

b)  Préstamos y créditos a empresas

Dentro de este epigrafe se incluyen los préstamos participativos concedidos a las
empresas asociadas incluidas en el apartado anterior:

Euros
2011 2010

Préstamos participativos
A empresas objeto de capital riesgo 63082 067,17 65525 304,53
Nominal 97 616 333,10 88 173 446,40
Intereses Devengados 40 664 892,96 36 480 762,51
Deterioro (75 199 158,89) (59 128 904,38)

63 082 067,17 65 525 304,53
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El movimiento del epigrafe de Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo
plazo - Préstamos y créditos a empresas se resume a continuacion:

2011 2010
Saldo al inicio del ejercicio 65 525 304,53 76 856 760,78
Altas de nominales de los préstamos participativos 14 755 861,70 2 637 859,69
Bajas de nominales de los préstamos participativos (5312 975,00) (6717 799,00)
Altas de intereses devengados por los préstamos 7 875597,81 10 135 892,80
Bajas de intereses devengados acumulados por los préstamos (3691 467,36) (2 195867,98)
Altas Deterioro (22 970 078,47) (24 087 409,74)
Traspasos Deterioro - -
Bajas Deterioro (*) 6 899 823,96 8 895 867,98
Saldo al final del ejercicio 63 082 067,17 65 525 304,53

(*)El importe del deterioro dado de baja durante el ejercicio 2011, se corresponde con la cancelacion de los
préstamos en Emfasis Billing & Marketing Services, S.L., con motivo de la venta de dicha inversion. El
importe del deterioro dado de baja durante el ejercicio 2010, se corresponde con la cancelacion de los
préstamos en Bestin Supply Chain, S.L., con motivo de la venta de dicha inversién, este movimiento no ha
tenido efecto en las cuentas del estado de pérdidas y ganancias.

Las inversiones en sociedades participadas mediante préstamos constituidos durante el
ejercicio 2011 han sido las siguientes:

. El dia 12 de abril de 2011, Dinamia Capital Privado S.C.R., S.A. ha concedido
un préstamo de 8.310.676,02 euros a Lata Lux Holding Parent S.a.r.l., matriz del
Grupo Mivisa. Este préstamo devenga un tipo de interés fijo anual del 10%.

. El 29 de diciembre de 2011, Dinamia ha concedido un préstamo participativo
de 5.733.895,22 euros a Tamsi Spain, S.L. Este préstamo devenga un tipo de
interés fijo anual del 12% y un tipo variable que consistirA en un 3% anual
compuesto que solo se devengara en caso de que el EBITDA consolidado de Tamsi
Spain, S.L. sea un 40% superior que el EBITDA consolidado del ejercicio
inmediatamente anterior.

. Con fecha 22 de noviembre de 2011 se realizé una aportacion de fondos de
711 miles de euros a Xanit Health Care Management, S.L.

Las inversiones en sociedades participadas mediante préstamos constituidos durante el
ejercicio 2010 han sido las siguientes:

. Con fecha 29 de julio de 2010 Grupo Bodybell (The Beauty Bell Chain, S.L. y
sociedades filiales) completdé con éxito una operacion de refinanciacion de su
balance con sus entidades acreedoras. Como parte dicho proceso, Dinamia ha
incrementado los préstamos concedidos a la mencionada compafiia por un importe
que asciende a 2.387.843,69 euros, por esta operacion la Sociedad registré una
pérdida por deterioro por un importe de 2.504.963,94 euros, los cuales fueron
llevados directamente a la cuenta “Deterioros y pérdidas de inversion financiera” en
el estado de pérdidas y ganancias (Nota 19).
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. Con fecha 10 de noviembre de 2010, la Sociedad procedié a vender al equipo
directivo de la compafiia por un euro su participacion en Bestin Supply Chain S.L.,
dicha inversion estaba totalmente provisionada desde junio de 2009.

. Con fecha 31 de diciembre de 2010 Dinamia ha concedido un préstamo a
Serventa por importe de 250.016,00 euros. Este préstamo se capitaliz6 mediante
una ampliacion de capital antes mencionada, con fecha 18 de febrero de 2011 por
lo que se ha dado de baja del epigrafe de préstamos participativos.

El detalle de los préstamos concedidos a las sociedades participadas y su movimiento
durante el periodo comprendido entre el 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

The Beauty Bell Chain, S.L.
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L.
HP Health Clubs Iberia, S.A.

Grupo Gestion Integral Novolux Internacional, S.L.

Colegios Laude, S.L.

Hortus Mundi S.L

Xanit Health Care Management S.L
MBA Incorporado, S.L.

Colegios Laude Il, S.L.

ZIV Aplicaciones y Tecnologia S.L
Serventa S.L.

Mivisa

Tamsi Spain, S.L.

Total

The Beauty Bell Chain, S.L.
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L.
HP Health Clubs Iberia, S.A.

Grupo Gestién Integral Novolux Internacional, S.L.

Bestin Supply Chain

Colegios Laude, S.L.

Hortus Mundi S.L

Xanit Health Care Management S.L
MBA Incorporado, S.L.

Colegios Laude I, S.L.

ZIV Aplicaciones y Tecnologia S.L
Serventa S.L.

Total

Euros

Intereses

devengados

pendientes
31.12.2010 Altas Bajas de cobro 31.12.2011
17 630 649,34 - 2423 022,16 20 053 671,50
8 148 551,77 (8 637 035,44) 488 483,67 -
10 732 148,32 - 592 731,30 11 324 879,62
13 022 978,43 963 718,35 13 986 696,78
20 604 766,90 - 177 662,25 20 782 429,15
115 239,21 - (117 390,92) 2 151,71 -
21 700 881,98 711 290,46 - - 22412 172,44
20 234 045,18 - 2389 357,98 22 623 403,16
1455 945,35 - 1455 945,35
10 758 986,42 - 144 279,73 10 903 266,15
250 016,00 - (250 016,00) - -
- 8 310 676,02 - 493 607,44 8 804 283,46
5 733 895,22 200 583,22 5934 478,44

124 654 208,90

14 755 861,70

(9004 442,36) 7875 597,81

138 281 226,05

Euros

Intereses

devengados

pendientes
31.12.2009 Altas Bajas de cobro 31.12.2010
13.613.850,20 2.387.843,69 1.628.955,46 17.630.649,34
7.495.450,89 - 653.100,88 8.148.551,77
9.984.027,14 748.121,18 10.732.148,32
11.824.171,16 - 1.198.807,27 13.022.978,43
8.161.421,82 (8.895.867,98) 734.446,16 -
18.368.178,84 - 2.236.588,06 20.604.766,90
127.912,40 (17.799,00) 5.125,81 115.239,21
21.700.881,98 - - 21.700.881,98
18.066.188,48 2.167.856,70 20.234.045,18
1.298.024,65 157.920,70 1.455.945,35
10.154.015,84 - 604.970,58 10.758.986,42
- 250.016,00 250.016,00
120.794.123,40 2.637.859,69 (8.913.666,98) 10.135.892,80  124.654.208,90

El 18 de marzo de 2005, la Sociedad y el resto de socios de The Beauty Bell Chain, S.L.
acordaron financiar a esta sociedad, mediante la concesion de un préstamo participativo
en el cual la Sociedad suscribié 16.125 miles de euros. Dicho préstamo, que tenia su
vencimiento final en marzo de 2013, devengaba un tipo de interés fijo anual del 10% y un
tipo variable equivalente del 5%, siempre que el EBITDA consolidado del grupo del que
The Beauty Bell Chain, S.L. es sociedad dominante superara el 35% de la cifra de

negocios.
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El 28 de diciembre de 2006 se formalizé un acuerdo de novacion de las caracteristicas de
la financiacién anteriormente descrita que incluia la capitalizacibn y conversion al
principal del préstamo de intereses devengados por importe de 2.894 miles de euros,
estableciéndose como nuevo vencimiento el 29 de enero de 2017, devengando un tipo de
interés fijo anual del 18% y una remuneracion variable del 8% siempre que el EBITDA
consolidado del grupo supere el 35% de la cifra de negocios.

Con fecha 28 de octubre de 2008 se realiz6 una ampliacion de capital mediante
compensacion de créditos frente a la sociedad. Asi, se acordd declarar el vencimiento
anticipado de parte del principal del préstamo, concretamente 7.061 miles de euros y la
totalidad de los intereses devengados en virtud del contrato de préstamo participativo.
Estos intereses suponen 6.325 miles de euros.

El dia 29 de julio de 2010 Grupo Bodybell (The Beauty Bell Chain, S.L. y sociedades
filiales) completé con éxito una operacion de refinanciacion de su balance con sus
entidades acreedoras. Como parte dicho proceso, Dinamia ha incrementado los
préstamos concedidos a la mencionada compafiia por un importe que asciende a 2.389
miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el principal de la deuda de The Beauty Bell Chain con
la Sociedad asciende a 14.347 miles de euros y el importe de los intereses devengados
acumulados a esas fechas es de 5.707 y 3.284 miles de euros, respectivamente.

El 5 de agosto de 2005 los accionistas de HP Health Clubs Iberia, S.A., acordaron
financiar a esta sociedad mediante la concesion de un préstamo participativo en el cual la
Sociedad suscribié un nominal de 7.256 miles de euros, representando un 23,26% del
total otorgado. Dicho préstamo tiene fijado su vencimiento en agosto de 2025 y devenga
un tipo de interés fijo anual del 5% si el EBITDA del grupo cuya sociedad dominante es
HP Health Clubs Iberia, S.A. es inferior a tres millones de euros, del 10% si esta
comprendido entre tres y cinco millones de euros y del 16% si es superior a cinco
millones de euros. Ademas devenga un tipo variable equivalente al 3% del beneficio neto
consolidado del grupo, siempre que éste supere el 15% de la cifra de negocios. Al 31 de
diciembre de 2011 y 2010, dicho préstamo ha devengado intereses por importe de 4.069
y 3.476 miles de euros, respectivamente.

El 22 de septiembre de 2005 los socios de Grupo Gestion Integral Novolux Internacional,
S.L. (antes denominada Deimoral Inversiones 2005, S.L.) acordaron financiar a esta
sociedad mediante la concesion de un préstamo participativo en el cuél la Sociedad
suscribié un nominal de 7.816 miles de euros. Dicho préstamo tiene fijado su vencimiento
en septiembre de 2015 y devenga un tipo de interés fijo anual del 10% y un tipo variable
equivalente al 5% del principal, siempre que el beneficio neto de explotacion del grupo
consolidado dominado por Deimoral Inversiones 2005, S.L. supere el 20% de su cifra de
negocios. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, dicho préstamo ha generado intereses por
importe de 6.170 y 5.207 miles de euros, respectivamente.
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El 29 de septiembre de 2006 los socios de Colegios Laude, S.L. acordaron financiar a
esta sociedad mediante la concesidn de un préstamo participativo en el cual la Sociedad
suscribié un nominal de 6.753 miles de euros. Dicho préstamo tiene fijado su vencimiento
en junio de 2020 y devenga un tipo de interés fijo anual del 12% y un tipo variable
equivalente al 5% del principal, siempre que el EBITDA del grupo consolidado dominado
por Colegios Laude, S.L. supere el 65% de su cifra de negocios. Con fecha 12 de julio de
2007, se procedi6 a la amortizacion anticipada de 4.200 miles de euros de este préstamo
y al cobro por parte de la Sociedad de 143 miles de euros en concepto de intereses
asociados a la cantidad amortizada tal y como se establece en contrato.

Asimismo, y con fechas 26 de marzo y 23 de julio de 2007, la Sociedad acordé ampliar la
financiacibn a Colegios Laude, S.L. mediante la concesién de dos préstamos
participativos por importe, respectivamente, de 8.400 y 1.095 miles de euros siendo el
vencimiento de los mismos asi como los tipos de interés devengados analogos a los del
préstamo concedido con fecha 29 de septiembre de 2006.

Con fecha 24 de julio y 20 de octubre de 2009 la Sociedad incrementd el préstamo
concedido a Colegios Laude, S.L. en 500 y 500 miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los préstamos concedidos a Colegios Laude, S.L. y
Colegios Laude Il, S.L. ascienden a 13.048 miles de euros y han devengado intereses por
importe de 7.735 y 7.557 miles de euros, respectivamente.

Durante el segundo semestre de 2008, la Sociedad concedié un préstamo a Colegios
Laude Il, S.L. por importe de 1.108 miles de euros. Dinamia invierte en esta sociedad,
cuyo objeto social el mismo que el de Colegios Laude, S.L, en cuyo balance figura la
inversion en el colegio Bredon.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los préstamos concedidos a Colegios Laude Il, S.L.
ascienden a 1.108 miles de euros y han devengado intereses por importe de 348 miles de
euros.

Con fecha 17 de abril de 2007, la Sociedad acordé financiar a ZIV Aplicaciones y
Tecnologia, S.L. mediante la concesién de un préstamo participativo con un nominal de
7.264 miles de euros. Dicho préstamo tiene fijado un vencimiento a tres afios, siendo este
vencimiento prorrogable, previo acuerdo de ambas partes. Este préstamo devenga un
tipo de interés fijo anual del 2% mas un tipo de intereses variable anual del 18,63% del
beneficio, teniendo en cuenta que el tipo de interés total no podra exceder del 7,5% de la
cantidad debida del préstamo. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, dicho préstamo ha
devengado intereses por importe de 3.639 y 3.495 miles de euros, respectivamente.
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Con fecha 13 de diciembre de 2007, la Sociedad acordd financiar a Xanit Health Care
Management, S.L. mediante la concesion de dos préstamos participativos por un nominal
de 20.400 miles de euros, siendo el vencimiento de los mismos el 13 de diciembre de
2012. Estos préstamos devengan un tipo de interés variable anual del 5% sobre el
importe del préstamo pendiente de amortizacién si el EBITDA del prestatario a nivel
consolidado excede del 65% de la cifra de negocio consolidada y un tipo de interés fijo
calculado a la fecha de terminacion del préstamo. En la misma fecha, la Sociedad
concedio a Leucorodia S.L. un préstamo convertible por un importe nominal de 10.300
miles de euros con fecha de vencimiento 31 de mayo de 2008. A dicha fecha, el préstamo
podria ser, a eleccion de la Sociedad, o bien integramente reembolsado por Xanit Health
Care Management, S.L. o bien convertido en participaciones en esta sociedad. El
préstamo devengaba un interés del Euribor+2 p.b.

Con fecha 26 de febrero de 2008 la Sociedad concedié un préstamo convertible de 5.000
miles de euros a su participada Xanit Health Care Management, S.L. en cumplimiento de
los acuerdos de inversion entre ambas sociedades, préstamo que se incrementd en un
importe de 916 miles de euros con fecha 16 de junio de 2008. Asimismo, a esa fecha, y
en virtud del acuerdo de co-inversion anteriormente comentado con Nmas1 Private Equity
Fund II, se procedi6 a ceder a éste el 50% de los intereses economicos de los que
Dinamia era titular en Xanit Health Care Management, S.L a esa fecha (21.000 miles de
euros).

Con fecha 1 de febrero, Dinamia acudié a una ampliacion de capital en Xanit por importe
de 1.084.110 euros. Por otro lado, el 28 de febrero, Dinamia realizd un préstamo puente a
la compafiia por el mismo importe. Dicho préstamo ha sido cedido a N+1 Private Equity
Fund II. Tras las citadas operaciones, la participacion de Dinamia en Xanit asciende al
33,29%.

Al 31 de diciembre de 2010, la Sociedad ha llegado a un acuerdo con Xanit Health Care
Management, S.L. para modificar las condiciones de dicho préstamo participativo,
indicando que el mismo sOlo generard intereses si la participada obtiene beneficios
durante el ejercicio en curso. Durante los ejercicios 2011 y 2010 el préstamo concedido a
Xanit no ha generado intereses.

El 22 de julio de 2008, con motivo de la adquisicion de su participacion en MBA
incorporado, S.L., la Sociedad concedié a ésta un préstamo participativo por importe de
15.533 miles de euros. Este préstamo devenga un tipo de interés fijo anual del 12% y un
tipo variable que consistird en un 3% anual compuesto que solo se devengara en caso de
que el EBITDA consolidado del Grupo MBA sea un 40% superior que el EBITDA
consolidado del Grupo MBA del ejercicio inmediatamente anterior.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el préstamo concedido ha devengado intereses por
importe de 7.090 y 4.701 miles de euros, respectivamente.

El dia 12 de abril de 2011, Dinamia Capital Privado S.C.R., S.A. ha concedido un
préstamo de 8.311 miles de euros a Lata Lux Holding Parent S.a.r.l., matriz del Grupo
Mivisa. Este préstamo devenga un tipo de interés fijo anual del 10%. Al 31 de diciembre
de 2011, el préstamo concedido ha devengado intereses por importe de 494 miles de
euros.
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El 29 de diciembre de 2011, con motivo de la adquisicion de su participaciébn en Tamsi
Spain, S.L., la Sociedad concedi6 a ésta un préstamo participativo por importe de 5.734
miles de euros. Este préstamo devenga un tipo de interés fijo anual del 12% y un tipo
variable que consistira en un 3% anual compuesto que solo se devengara en caso de que
el EBITDA consolidado de Tamsi Spain, S.L. sea un 40% superior que el EBITDA
consolidado del ejercicio inmediatamente anterior. Al 31 de diciembre de 2011, el
préstamo concedido ha devengado intereses por importe de 201 miles de euros.

Con fecha 18 de febrero de 2011 se ha capitalizado mediante ampliacion de capital el
préstamo de 250 miles de euros que la Sociedad habia concedido a Serventa, S.L. el dia
31 de diciembre de 2010.

Con fecha 25 de octubre de 2011, Dinamia ha ejecutado la cesion del préstamo
participativo concedido a Emfasis Biling & Marketing, S.L. al Grupo Servinform,
registrando en contabilidad la baja del mencionado préstamo mas los intereses
devengados y no pagados por importe de 8.637 miles de euros.

Con fecha 29 de julio de 2011, como parte del proceso de venta de la compafiia, Hortus
Mundi ha amortizado el préstamo concedido por Dinamia registrdndose en contabilidad la
baja del mismo por importe de 117 miles de euros.

Todas las operaciones de Préstamos y créditos a empresas se han realizado en euros.
El movimiento de la provisibn por pérdidas por deterioro de valor del epigrafe de

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo - Préstamos y créditos a
empresas se resume a continuacion:

Euros

2011 2010

Saldo al inicio del ejercicio (59 128 904,38) (43 937 362,62)
Dotaciones de pérdidas por deterioro (22 970 078,47) (24 087 409,74)
Baja de pérdidas por deterioro (*) 6 899 823,96 8 895 867,98
Traspasos - -
Otros - -

(75 199 158,89) (59 128 904,38)

(*) El importe del deterioro dado de baja durante el gjercicio 2011, se corresponde con la cancelaciéon de los
préstamos en Emfasis Billing & Marketing Services, S.L., con motivo de la venta de dicha inversion. El
importe del deterioro dado de baja durante el ejercicio 2010, se corresponde con la cancelacion de los
préstamos en Bestin Supply Chain, S.L., con motivo de la venta de dicha inversién, este movimiento no ha
tenido efecto en las cuentas del estado de pérdidas y ganancias.
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El detalle y movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010 de las correcciones por
deterioro de cada uno de los préstamos a no cotizadas se muestra a continuacion:

Correcciones por deterioro

The Beauty Bell Chain, S.L.

Emfasis Billing & Marketing
Services, S.L.

Colegios Laude, SL

Colegios Laude Il, SL

HP Health Clubs Iberia, S.A

Grupo Gestion Integral

Novolux Internacional, S.L.

Xanit Health Care
Management, S.L.

ZIV Aplicaciones y
Tecnologia, S.L.

Correcciones por deterioro

The Beauty Bell Chain, S.L.

Emfasis Billing & Marketing
Services, S.L.

Colegios Laude, SL

Colegios Laude Il, SL

HP Health Clubs lIberia, S.A

Grupo Gestion Integral

Novolux Internacional, S.L.

Xanit Health Care
Management, S.L.

Bestin Supply Chain, S.L

ZIV Aplicaciones y
Tecnologia, S.L.

31.12.2010 Altas Bajas 31.12.2011
(2017 137,24) (792 531,70) - (2 809 668,94)
(657 700,67) (2353659,77) 3011 360,44 -
(20 604 766,90) (177 662,25) - (20782 429,15)
(1 455 945,35) - - (1 455 945,35)
(6209 221,82) (5115 657,80) - (11324 879,62)
(4 404 420,66) (10997 840,10) 3 888 463,52 (11 513 797,24)
(21 700 881,98) ( 711 290,46) - (22412 172,44)
(2078 829,76) (2821 436,39) - (4900 266,15)
(59128904,38) (22970078,47) 6899823,96 (75199 158,89)

31.12.2009 Altas Bajas 31.12.2010
(614,62) (2 016 522,62) - (2017 137,24)
(4 599,79) (653 100,88) - (657 700,67)
(18 368 178,84) (2 236 588,06) - (20 604 766,90)
(1 298 024,65) (157 920,70) - (1 455 945,35)
(2 728 027,53) (3 481 194,29) - (6 209 221,82)
(3 205 613,39) (1 198 807,27) - (4 404 420,66)
(10 170 881,98) (11 530 000,00) - (21 700 881,98)
(8161 421,82) (73 446,16) 8 895 867,98 -
- (2078 829,76) - (2 078 829,76)
(43 937 362,62) (24 087 409,74) 8 895 867,98 (59 128 904,38)
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El desglose por entidades de los Préstamos participativos considerando su valor nominal,
sus intereses devengados y su provisidbn por deterioro (cuando corresponda) es el

siguiente:

The Beauty Bell Chain, S.L.

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Emfasis Billing & Marketing Services, S.L.

Valor nominal
Intereses devengados acumulados
Deterioro

HP Health Clubs Iberia, S.A.

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Grupo Gestion Integral Novolux Internacional, S.L.

Valor nominal
Intereses devengados acumulados
Deterioro

Colegios Laude, S.L.

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

ZIV Aplicaciones y Tecnologias S.L
Valor nominal
Intereses devengados acumulados
Deterioro

Hortus Mundi S.L

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Xanit Health Care Management S.L
Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Colegios Laude Il, S.L.

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

MBA Incorporado, S.L.
Valor nominal
Intereses devengados acumulados

Serventa S.L.

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Mivisa, S.L.

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Tamsi Spain, S.L.

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Euros

2011

2010

17 244 002,57
14 346 560,30

5707 111,21
(2 809 668,94)

7 256 000,00
4068 879,62
(11 324 879,62)

2472 899,54
7 816 250,00
6 170 446,78
(11 513 797,24)

13 047 863,40
7734 565,75
(20 782 429,15)

6 003 000,00
7 263 750,00
3639 516,15

(4 900 266,15)

17 199 838,96
5212 333,48
(22 412 172,44)

1108 374,98
347 570,37
(1 455 945,35)

22.623.403,16
15.533.124,22
7.090.278,94

8.804.2083,46
8.310.676,02
493.607,44

5.934.478,44
5.733.895,22
200.583,22

17 630 649,34
14 346 560,30
3284 089,04

7 490 851,10
4 966 940,00
3181611,77
(657 700,67)

4522 926,50
7 256 000,00
3476 148,32

(6 209 221,82)

8 618 557,77
7 816 250,00
5 206 728,43

(4 404 420,66)

13 047 863,40
7 556 903,50
(20 604 766,90)

8 680 156,66
7 263 750,00
3 495 236,42

(2 078 829,76)

115 239,21
96 019,00
19 220,21

16 488 548,50
8 500 186,42
(24 988 734,92)

1108 374,98
347 570,37
(1 455 945,35)

20.234.045,18
15.533.124,22
4.700.920,96

250.000,00
250.000,00
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Los importes de las “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo —
Préstamos y créditos a empresas” con un vencimiento determinado o determinable
clasificadas por afio de vencimiento son los siguientes (nominales):

Afio de vencimiento

Afos
2012 2013 2014 2015 posteriores Total
Préstamos y créditos a empresas 16 488 548,50 - 7263750,00 7816 250,00 6533650012 96 905 048,62
Valores representativos de - - - - - -
deuda
Derivados - - - - - -
Otros activos financieros - - - - - -
16 488 548,50 - 7.263.750,00 7816 250,00 65336500,12 96 905 048,62

Los criterios seguidos por la Sociedad para determinar el deterioro durante 2011 y 2010
de las participaciones no cotizadas en capital y préstamos participativos son los que se
describen en la Nota 4 de la Memoria y, en particular los indicados en los pérrafos
siguientes. En este punto cabe indicar que, para la determinacion del deterioro, se realiza
la valoracion de cada inversion a la fecha y generalmente, se utiliza el método de
multiplos, tomando el menor entre el multiplo de compra o promedio de mdultiplo de
comparables.

High Tech Hotels & Resorts, S.L.

La Sociedad ha clasificado esta inversibn como inversion en empresas asociadas por
considerar que mantiene una posicidén de influencia significativa al alcanzar mas del 20%
del capital social. La inversion se ha valorado aplicando mdultiplo de compra, por ser
inferior al multiplo de compafias cotizadas comparables, sobre la informacion financiera
de la participada a cierre del ejercicio, obteniendo una valoracién a 31 de diciembre de
2011 igual a 6.255.883,68 euros. Se han efectuado correcciones valorativas por
deterioro, al 31 de diciembre de 2011, por importe de 5.075.465,40 euros. Al 31 de
diciembre de 2010 la participacién se valord realizando una simulacién de un posible
escenario de desinversion en base al plan de negocio aprobado por la compafiia. Para
realizar el calculo y obtener el valor razonable, manteniendo un criterio de prudencia, se
ha realizado un ajuste a la baja del plan de negocio del 15%. La valoracion obtenida fue
muy similar al coste de la inversion por lo que se mantuvo éste en las cuentas anuales
por importe de 10.446.831,96 euros. En noviembre de 2010, Dinamia acordd, junto con el
resto de accionistas de High Tech Hotels & Resorts, la constitucion de Hoteles
Tecnologicos 2010, S.A. cuyo objeto sera llevar a cabo un nuevo proyecto de inversion
que contempla el desarrollo de cinco nuevos hoteles. La nueva sociedad comparte el
mismo reparto accionarial que High Tech Hotels & Resorts. Para ello, Dinamia aporté
650.000,00 euros como fondos propios y 234.517,12 euros como préstamo, estos
incrementos en la inversion se estan valorando bajo el método de coste debido a su
proximidad con la fecha del cierre del ejercicio.
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En relacion con la evolucién de la compafia durante el ejercicio, las ventas y EBITDA
estimados han ascendido, respectivamente, a 55,2 y 10,5 millones de Euros. Con
respecto a 2010, la compafiia ha experimentado una mejora en las cifras de ocupacién y
RevPAR (67,0€ en 2011 vs. 65€ en 2010) derivadas de la mejora en la politica comercial
de la compafiia. En 2011 el negocio de la compafia se ha visto positivamente
beneficiado por la celebracién de la Jornada Mundial de la Juventud en Madrid a lo largo
del mes de agosto. A nivel operativo, la compafiia continia implementando medidas de
control de costes que permitan mejorar la rentabilidad operativa del negocio. A lo largo de
2012, la compafiia continuara trabajando en recuperar los niveles histéricos de precios y
ocupacién, afectados por el actual entorno econdmico. Se estima recuperar
progresivamente dichos niveles en los proximos dos o tres afios. En paralelo, se estan
desarrollando férmulas alternativas que permitan continuar con el proceso de expansion
del grupo mediante la apertura selectiva de nuevos hoteles.

The Beauty Bell Chain, S.L.

La Sociedad ha clasificado esta inversibn como inversion en empresas asociadas por
tener con ésta una vinculacion duradera y una participacion en ella destinada a contribuir
a su actividad. La inversién se ha valorado aplicando multiplo de compra, por ser inferior
al multiplo de compafias cotizadas comparables, sobre la informacion financiera de la
participada a cierre del ejercicio, obteniendo una valoracion a 31 de diciembre de 2011
igual a cero. La valoracién de la inversibn no ha cambiado con respecto al 31 de
diciembre de 2010. Se han efectuado correcciones valorativas por deterioro, al 31 de
diciembre de 2011 por importe de 16.219.458,64 euros.

Bodybell es mayoritariamente un negocio de distribucién detallista, cuya evolucién esta
muy vinculada al consumo. Por consiguiente, la actual crisis econdmica inevitablemente
ha afectado al volumen de ventas del Grupo. Durante los ultimos meses, el Grupo ha
seguido su politica de mejora y reformas de tiendas, que siguen siendo una base sélida y
rentable, incluso en un entorno tan duro como el actual, y que previsiblemente permitiran
al Grupo recuperar su nivel de ventas y rentabilidad operativa histérico una vez que se
haya superado la actual coyuntura de crisis a nivel macroeconémico. Adicionalmente, el
Grupo ha incrementado su base de tiendas aprovechando las oportunidades que han
aflorado en el mercado durante los ultimos meses. Los Ultimos meses de 2011 parecen
mostrar algun indicio de estabilizacion en el nivel de actividad. Sin embargo, habra que
esperar la evolucion de los primeros meses de 2012 para ver el impacto del entorno
macroeconomico en el mercado de referencia y en el nivel de actividad del Grupo en
particular. EI Grupo espera seguir incrementando su cuota dentro del canal moderno de
libre-servicio, y confirmar la recuperacion de la senda del crecimiento histérico de ventas
iniciada en 2011 (+2.4%), una vez se haya superado la actual coyuntura de crisis.
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HP Health Clubs Iberia, S.A.

La Sociedad ha clasificado esta inversibn como inversion en empresas asociadas por
considerar que mantiene una posicion de influencia significativa al alcanzar méas del 20%
del capital social. La inversion se ha valorado a cero por ser éste el importe al que se ha
ejecutado la venta de la compafia el 4 de enero de 2012, tal como se ha comentado
anteriormente. Se han efectuado correcciones valorativas por deterioro, al 31 de
diciembre de 2011, por importe de 5.185.407,80 euros, de los cuales 4.522.926,89 euros
se corresponden con correcciones de valor sobre el importe del principal del préstamo
participativo, 592.730,91 euros con correcciones de valor sobre los intereses devengados
y no vencidos del préstamo participativo concedido a esta sociedad y 69.750 euros se
corresponden con correcciones de valor sobre la participacion en los fondos propios de la
sociedad. Al 31 de diciembre de 2010 se han efectuado correcciones valorativas por
deterioro por importe de 3.481.194,29 euros de los cuales 2.733.073,11 euros se
corresponden con correcciones de valor sobre el importe del principal del préstamo
participativo y 748.121,18 euros con correcciones de valor sobre los intereses
devengados y no vencidos del préstamo participativo concedido a esta sociedad.

Grupo Gestion Integral Novolux Internacional S.L.

La Sociedad ha clasificado esta inversibn como inversibn en empresas asociadas por
considerar que mantiene una posicion de influencia significativa al alcanzar méas del 20%
del capital social. La inversion se ha valorado aplicando mdaltiplo de compra, por ser
inferior al maltiplo de compafias cotizadas comparables, sobre la informacién financiera
de la participada a cierre del ejercicio, obteniendo una valoracién a 31 de diciembre de
2011 igual a 2.472.899,54 euros. Se han efectuado correcciones valorativas por
deterioro, al 31 de diciembre de 2011, por importe de 15.722.547,24 euros de los que
4.208.750,00 euros corresponden a correcciones por deterioro de la inversion en fondos
propios, 5.343.350,46 euros a correcciones por deterioro del principal del préstamo
participativo y 6.170.446,78 euros a correcciones por deterioro de los intereses
devengados y no pagados. La inversion total en esta compafia a 31 de diciembre de
2010 se valor6 en 14.638.604,39 euros utilizando como método de valoracién valor
tedrico contable de esta sociedad, registrandose en cuentas de orden una plusvalia de
1.811.296,62 euros.
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Novolux ha concluido el 2011 con un descenso de ventas del 17%, continuando con el
descenso iniciado ya en 2008. La crisis en la que sigue inmerso el sector de obra nueva
en Espafa y los bajos niveles de consumo contindan impactando la actividad de la
compaiiia. En términos de rentabilidad, la compafia ha realizado una gestion activa para
mantener los margenes, habiendo llevado a cabo una reestructuracion de la plantilla en
noviembre de 2011 (ahorro anual estimado de 750k€) y una revision generalizada de
todos los costes. Adicionalmente y gracias a la solida posicion de tesoreria que goza, la
compafiia ha afrontado en 2011 una amortizacién voluntaria de la deuda por valor de
3M£. El incremento de la deuda financiera neta en 2011 se ha motivado por los gastos
extraordinarios derivados de la reestructuracion de la plantilla y un incremento de las
compras para afrontar la mayor demanda de producto de iluminacion interior. En relacion
a las perspectivas para el 2012 y dada la complicada situacién por la que atraviesa el
mercado nacional, la compafiia ha optado por un cambio de modelo que apuesta por la
exportacion, el reposicionamiento de los catalogos de exterior residencial hacia un
segmento de precio mas competitivo, la incorporacion de nuevas gamas y la apertura de
nuevos canales de venta. Del mismo modo, se ha iniciado un proceso de reestructuracion
de la red comercial readecuando la propia red al reposicionamiento de los catalogos de
exterior. Estas medidas contribuirdn a diversificar la actividad de la compafia, tanto
desde el punto de vista geografico como de producto, y complementar la oferta tradicional
enfocada hasta ahora en un nicho muy especifico.

Colegios Laude S.L. vy Colegios Laude Il, S.L

La Sociedad ha clasificado esta inversion como inversion en empresa asociada por
considerar que mantiene una posicion de influencia significativa al alcanzar méas del 20%
del capital social. La participacion se ha valorado aplicando el multiplo de compafiias
comparables cotizadas, por ser inferior al multiplo de compra, sobre la informacion
financiera de la participada a cierre del ejercicio obteniendo una valoracion total de la
inversion a 31 de diciembre de 2011 igual a cero. El deterioro registrado a 31 de
diciembre de 2011 asciende a 26.623.805,50 euros que corresponden al deterioro tanto
de los instrumentos de patrimonio como de los préstamos concedidos y los intereses
devengados no vencidos de los mencionados préstamos.

Durante los ultimos ejercicios la intensidad de la crisis econémica impacto6 en el sector en
el que opera la compafia, considerado tradicionalmente inmune al ciclo, llevando a
algunos padres a tener que cambiar a sus hijos de colegios privados a colegios
concertados por motivos econdémicos. Ante la prevision de que la dura situacion
econOmica se alargaria aun varios afios mas, el equipo directivo se centré6 en mejorar la
calidad del servicio ofrecido y en adecuar la estructura de costes al nivel de actividad. En
el ejercicio 2010/11, la estrategia comenzd a dar sus frutos y la compafia volvioé a crecer
en numero de alumnos e ingresos, manteniendo estable la estructura de costes. El gran
apalancamiento operativo del negocio permiti6 un crecimiento en EBITDA del 7%.
Asimismo la compafiia redujo, por segundo afio consecutivo, el endeudamiento neto en
casi dos millones de euros y goza de una saludable posicién de tesoreria. En el curso
2011/12, la cadena ha comenzado con un 3,4% mas de alumnos que el curso anterior, lo
gque la sita en niveles de numero de alumnos previos a la crisis (cerca de los 5.300) y
con un nivel de ocupacion del 69%. EI buen comportamiento del negocio, unido una vez
mas al control de los niveles de costes, permite esperar una evolucion positiva para el
ejercicio 2011/12.

40



Xanit Health Care Management, S.L.

La Sociedad ha clasificado esta inversibn como inversion en empresas asociadas por
considerar que mantiene una posicion de influencia significativa al alcanzar méas del 20%
del capital social. La participacion se ha valorado aplicando el mdltiplo medio de
transacciones comparables sobre la informacion financiera de cierre del ejercicio 2011.
La valoracion obtenida a 31 de diciembre de 2011 es igual a cero. Como consecuencia
de lo anterior la correccion valorativa por deterioro asciende a 30.565.860,62 euros que
se corresponden con el deterioro de la participacion en los fondos propios de la
compafia, del nominal del préstamo participativo concedido a esta sociedad y de los
intereses devengados y no vencidos del mencionado préstamo.

En relacion con la evolucion reciente de la compafia, Hospital Xanit Internacional ha
conseguido en 2011 un fuerte crecimiento en ventas y en EBITDA, consolidando el
cambio de modelo que se inicié en el afio 2010 y a pesar de la presidén en precios por
parte de las compariias aseguradoras nacionales. Las ventas al cierre han ascendido a
36,4 millones de euros, un 24% por encima de las de 2010, con incrementos en todas las
tipologias de pacientes. El cambio de modelo implantado por el equipo directivo, basado
en la excelencia de los equipos médicos en las distintas especialidades, la atencion
personalizada, la colaboracion con médicos externos enfocados en el paciente privado y
extranjero y la ampliacion de los acuerdos con compafiias aseguradoras nacionales se ha
mostrado exitosa en 2011 y constituye la base sobre la que se asienta el crecimiento de
los proximos afios. Las perspectivas para el afio 2012 son optimistas, dado el flujo
recurrente de pacientes que ha adquirido el Hospital, las nuevas acciones planeadas para
el nuevo afno y los niveles de ocupacion del Hospital, que alun se encuentran lejos de la
capacidad maxima.

MBA Incorporado, S.L.

La Sociedad ha clasificado esta inversibn como inversion en empresas asociadas por
considerar que mantiene una posicion de influencia significativa al alcanzar méas del 20%
del capital social. La participacion se ha valorado aplicando multiplo de compra, por ser
inferior al multiplo de compafias comparables cotizadas, sobre la informacion financiera
de la participada a cierre del ejercicio obteniendo una valoracion total de la inversion a 31
de diciembre de 2011 de 25.787.474,27 euros. Las correcciones por deterioro registradas
al 31 de diciembre de 2011 ascienden a 12.369.053,11 euros y corresponden al deterioro
de la participacion en los fondos propios de la compadia.
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En cuanto a la evolucién reciente de la inversién, cabe indicar que durante el segundo
semestre de 2010 y el afio 2011 se ha producido una disminucién de las ventas por la
ralentizacion de la economia por un lado y por el retraso en la sustituciéon en uno de los
productos que distribuye la compafia. El equipo directivo ha disefiado y esta
implementando un plan de incremento de la eficiencia operativa, cuyos efectos no
tendran impacto hasta 2012. Adicionalmente, tras la adquisiciéon de Cormed en 2010, la
compaiiia continta analizando nuevas oportunidades en mercados internacionales con el
objetivo de trasladar a esos paises las ventajas competitivas de la compafiia (modelo de
negocio, catalogo de productos, relacién con proveedores internacionales, know-how
tecnoldgico, etc.). Los primeros meses de 2012 mostraran la tendencia del mercado
teniendo mayor visibilidad sobre aquellas medidas que pudiera llegar a adoptar la
Administracién Publica. No obstante, es previsible que los operadores de referencia del
mercado salgan reforzados una vez se normalice el contexto econdémico actual,
incrementando cuota de mercado a medida que los competidores de menor tamafio no
puedan continuar soportando periodos medios de cobro tan elevados.

Alcad, S.L.

La Sociedad ha clasificado esta inversibn como inversion en empresas asociadas por
considerar que mantiene una posicidén de influencia significativa al alcanzar mas del 20%
del capital social. La participacién se ha valorado aplicando el multiplo de compra, por ser
inferior a los mdltiplos de compafias cotizadas comparables, sobre la informacién
financiera de la participada a cierre del ejercicio 2011 obteniendo una valoracién igual a
cero, la cual se corresponde con la valoracion al 31 de diciembre de 2010. Por tanto no
se han registrado correcciones valorativas durante el ejercicio 2011 adicionales a las ya
registradas que ascienden a 9.847.496,00 euros.

ZIV Aplicaciones y Tecnologia SL

La Sociedad ha clasificado esta inversibn como inversion en empresas asociadas por
considerar que mantiene una posicion de influencia significativa al alcanzar méas del 20%
del capital social. La participacion se ha valorado aplicando el multiplo de compra sobre la
informacién financiera de la participada a cierre del ejercicio 2011 obteniendo una
valoracion igual a 6.003.000,00 euros. Las correcciones valorativas por deterioro
acumulado al cierre del ejercicio 2011 han ascendido a 9.295.766,15 euros.
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En relacién con la evolucion reciente de la compafiia ZIV, tras dos ejercicios excelentes
(2007-2008), sufri6 una caida en resultados durante 2009 y 2010. Las razones son los
retrasos en el ritmo de inversion de compafias eléctricas tras los movimientos
corporativos producidos en el sector y la negociacion entre eléctricas y Gobierno en
relacion con el déficit de tarifa. Estos retrasos, junto con la incertidumbre en el marco
regulatorio de energias renovables y las negociaciones con el Gobierno en relacién con
las subidas de tarifas al cliente final, se tradujeron en una reduccién en la contratacion de
proveedores como ZIV. Ante esta dificil situacion, ZIV se centr6 en reforzar la estrategia
de expansion internacional, adaptar su estructura de costes a la situacién de negocio y
continuar invirtiendo en el desarrollo de productos y soluciones punteros. Estas medidas
le han permitido situarse en una posicion privilegiada para aprovechar la recuperacion del
mercado, una vez normalizada su situacion. Durante 2011, ZIV ha crecido
significativamente en el mercado doméstico, gracias en parte a un excelente
posicionamiento en el plan de sustitucion de contadores residenciales, y en el mercado
internacional, apoyandose en los esfuerzos comerciales y técnicos realizados en los
ultimos dos afios, los cuales han dado sus frutos especialmente en el area de proteccion
y control en mercados tales como México, Brasil y Rusia. Ademas la joint venture
constituida en la India sigue progresando y ha comenzado a generar ingresos.

Las perspectivas para ZIV en 2012 son positivas y se basan en continuar consolidando la
estrategia que ZIV ha seguido en 2011 y que se espera genere mejores resultados: 1)
participacién en el plan de renovacion de contadores a nivel doméstico; 2) crecimiento
internacional y recuperacién a nivel doméstico del area de proteccion y control; 3)
maduracion de la joint venture en la India. Estas bases tienen una gran visibilidad, dado
gue la compafia ha comenzado el ejercicio con una cifra record de cartera, ademas de
una gran sostenibilidad, lo que hace esperar crecimientos positivos y estables en el
medio-largo plazo.

La totalidad de estas pérdidas por deterioro han sido recogidas en la cuenta de pérdidas
y ganancias adjunta dentro del epigrafe de “Deterioros y pérdidas de inversiones
financieras”.

Mivisa, S.A.

La Sociedad ha clasificado esta inversion como inversibn en empresas asociadas —
capital inicio por considerar que mantiene una posicién de influencia significativa. La
participacion se ha valorado a coste por haberse ejecutado la operacion de compra
dentro de los Ultimos 12 meses. La valoracion asciende a 8.387.768,66 euros.

Mivisa es el fabricante de envases de hojalata para comida lider del mercado espafiol y el
tercero a nivel europeo. La compaiiia tiene presencia en mas de 70 paises, cuenta con
un plantilla de mas de 2.000 personas y dispone de 9 fabricas repartidas entre Espafa,
Holanda, Hungria y Marruecos.
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Durante 2011 Mivisa ha continuado demostrando su capacidad de crecer en un entorno
econdémico muy complicado y de diversificar sus ingresos en distintos mercados. Si bien
el mercado doméstico ha sufrido una cierta ralentizacion, las ventas fuera de Esparfia han
mostrado un fuerte crecimiento y ya suponen un 60% de los ingresos totales del grupo.
La ralentizacién sufrida en el mercado doméstico se ha debido, en parte a la dificil
situacion econdmica, pero sobretodo al peor comportamiento puntual de algunas
campafas de productos. En el mercado exterior, Mivisa ha continuado consolidando su
posicion como proveedor de referencia, especialmente en los mercados francés,
holandés y hangaro.

Las perspectivas para 2012 contindan siendo positivas, tanto a nivel doméstico como a
nivel internacional. No obstante la coyuntura econémica hace que el equipo directivo sea
cauto en sus previsiones.

Tamsi Spain, S.A.

La Sociedad ha clasificado esta inversion como inversion en empresas asociadas —
capital inicio por considerar que mantiene una posicion de influencia significativa. La
participacion se ha valorado a coste por haberse ejecutado la operacion de compra
dentro de los ultimos 12 meses. La valoracion asciende a 13.652.870,94 euros.

Dinamia invierte a través de Tamsi Spain, S.A. en EYSA. EYSA es una de las compafiias
lideres en el sector de aparcamientos en Espafia. Con una facturacion superior a los 60
millones de euros, EYSA gestiona actualmente mas de 120.000 plazas en mas de 60
ciudades.

La compafia ha evolucionado durante el ejercicio en linea con el plan de negocio
previsto. Durante el afio 2011 la compafia ha resultado adjudicataria de importantes
contratos de la ORA como los de San Sebastian o Cuenca. Adicionalmente, ha finalizado
la construccion y puesta en funcionamiento de dos aparcamientos subterraneos
(Santander, Amposta). Estos contratos contribuiran al crecimiento de la compafiia a lo
largo de 2012. En 2012 EYSA continuara presentandose a las licitaciones de aquellos
contratos que salgan a concurso. Adicionalmente, desarrollard su presencia en el
segmento “off-street” mediante una politica de adquisiciones selectivas y el desarrollo de
contratos bajo gestion de aparcamientos de terceros (aeropuertos, hospitales, etc.). En
paralelo, el equipo directivo continuara con el proceso iniciado en 2011 de separacion del
Grupo FCC.

Radiacion y Microondas, S.A. y Newco Tecnologia y Comunicacion, S.A.

La Sociedad ha clasificado estas inversiones como inversiones en empresas asociadas —
capital inicio por considerar que mantiene una posicion de influencia significativa. La
participacion se ha valorado a coste por haberse ejecutado la operacion de compra
dentro de los ultimos 12 meses. La valoracion asciende a 9.959.566,18 euros.
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El proyecto esta basado en la adquisicién a corporacion IBV de 2 compafiias dedicadas
al sector de los componentes y equipamiento electrénico con el objetivo final de integrar
en una unica compafiia 3 lineas de negocio y conseguir un grupo dedicado al disefio,
fabricacion de sistemas y componentes electronicos, con un alto componente de
tecnologia, con posiciones de liderazgo global en mercados profesionales, globales, de
nicho y en crecimiento. Las compafiias adquiridas son:

1. Teltronic (Radiocomunicaciones): se dedica a la fabricacion de equipos y
sistemas electronicos para sistemas de radio profesional, como por ejemplo
bomberos y policia. Dinamia invierte en Teltronic, S.A. a través de Newco
Tecnologia y Comunicacion, S.A.

2. Rymsa (antenas y componentes para telecomunicaciones): disefia, fabrica y
distribuye antenas para la industria de telecomunicaciones.

La compariia ha cumplido el presupuesto del afio, el cual implicaba un crecimiento en
ventas del 19% y un crecimiento en EBITDA de 37%, situandose el porcentaje de ventas
al extranjero en el 84%. Asimismo, 2011 ha sido el afio en que se han conseguido
importantes hitos, como por ejemplo, la entrada en el mercado norteamericano para
alguna de las divisiones, lo cual, refuerza la presencia internacional del Grupo todavia
mas.

Para el afio 2012, se prevé que (i) tanto las ventas como el EBITDA crezcan
principalmente por el posicionamiento internacional del Grupo y (i) se finalice la
integracion del Grupo.

En el siguiente cuadro se incluye la cuantificacion de la diferencia que supone la
aplicacion de los distintos métodos de valoracion utilizados por la Sociedad, respecto a la
utilizacion del valor tedrico contable para las entidades participadas a 31 de diciembre de
2011y 2010:

2011
Miles de euros
Porcentaje Total Valor Valoracién
de Patrimonio Tebrico Valoracion Préstamo
Sociedad participada participacion Neto Contable Equity Diferencia Participativo
Colegios Laude, S.L. 49,27% (20 093) (9 900) - (9 900)
HP Health Clubs Iberia, S.A. 21,33% n.d. - -
Xanit Health Care Management, S.L. 32,85% (22 883) (7517) - (7 517)
Alcad, S.L. 37,68% 12 365 4 659 - 4 659
The Beauty Bell Chain, S.L. 14,35% (113 689) (16 314) - (16 314)
High Tech Hotels & Resorts, S.A. 26,00% 11 527 2997 6 256 (3 259) -
ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L. 37,25% 19 741 7 354 - 7 354 6 003
MBA Incorporado, S.L. 36,74% 79 200 29 098 3164 25934 22623
Radiacion y Microondas, S.A. 25,00% 15 382 3845 4311 (466) -
Newco Tecnologia y Comunicacion,
S.A. 25,00% 25 661 6415 5649 766 -
Tamsi Spain, S.L. 25,00% 66 850 16 713 7718 8995 5934
Mivisa, S.A. 2,85% 179 957 5129 77 5052 8 804
Grupo Gestién Integral Novolux
Internacional S.L. 44,.47% 1420 631 - 631 2473
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2010

Miles de euros

Porcentaje Total Valor Valoracién

de Patrimonio Tedrico Valoracion Préstamo
Sociedad participada participacion Neto Contable Equity Diferencia Participativo
Colegios Laude, S.L. 49,27% (18 120) (8928) - (8928)
Emfasis Billing & Marketing Services,
S.L. 44,90% 1162 522 - 522 7491
HP Health Clubs Iberia, S.A. 21,33% (37 481) (7 995) 70 (8 065) 4523
Xanit Health Care Management, S.L. 32,85% (22 034) (7 238) - (7 238)
Alcad, S.L. 37,68% 16 622 6263 - 6 263
The Beauty Bell Chain, S.L. 14,35% (96 164) (13 800) 1630 (15 430)
High Tech Hotels & Resorts, S.A. 26,00% 12 918 3359 11 328 (7 969) -
Serventa, S.L. 48,82% 5530 2700 13 055 (10 355) 250
ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L. 37,25% 17 807 6 633 484 6 149 8 680
Segur Ibérica, S.A. 17,86% 76 372 13 640 9724 3916 115
MBA Incorporado, S.L. 36,74% 80 309 29 506 15 533 13973 20234

8-  Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El saldo de este epigrafe del balance de situacién a 31 de diciembre 2011 y 2010 se
desglosa a continuacion:

Euros

2011 2010

Tesoreria 7 956 032,03 21 635 049,96
Otros activos liquidos equivalentes 26 000 348,48 36 000 348,49

33 956 380,51 57 635 398,45

A 31 de diciembre de 2011 y 20010, las adquisiciones temporales de activos estaban
compuestas por dos activos con vencimiento en enero de 2011 (un activo con
vencimiento en enero de 2010).

El movimiento producido durante los ejercicios 2011 y 2010 correspondiente a los Activos
liquidos equivalentes (Repos de Deuda Publica) ha sido el siguiente:

Euros

Otros Activos liquidos equivalentes
2011 2010
Saldo inicial 36 000 348,49 26 500 348,49
Adquisiciones 1779999999,99 3049500 095,89
Ventas (1 790 000 000,00) (3 040 000 095,89)
Saldo final 26 000 348,48 36 000 348,49

Los intereses devengados durante los ejercicios 2011 y 2010 correspondientes a
Adquisiciones temporales de activos ascendieron a 331.620,28 euros (276.994,40 euros
en 2010) y los de los saldos de tesoreria a 58.803,59 euros (100.162,33 euros en 2010)
que se encuentran registrados en el epigrafe Ingresos financieros de la cuenta de
pérdidas y ganancias (Nota 21).
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9- Periodificaciones de activo

El desglose del epigrafe de Periodificaciones de activo corriente es el siguiente:

Euros
2011 2010
Comisiones y gastos varios pagados por anticipado 14 879,58 14 879,58
Otras Periodificaciones 5732,32 5732,32
20 611,90 20 611,90
10- Inversiones financieras a corto plazo

El desglose del epigrafe de Inversiones financieras a corto plazo es el siguiente:
Euros
2011 2010
Valores representativos de deuda 1 750 000,00 -
1 750 000,00 -

El saldo de este epigrafe corresponde a dos pagarés con vencimiento 14 de octubre de
2012 recibidos como parte del pago en la venta de Emfasis Billing & Marketing, S.L.

11. Deudores

El desglose del epigrafe de Deudores es el siguiente:

2011 2010

Administraciones Publicas 1852 156,79 1843 131,35
Otros deudores 19 416,96 19 111,96
1871573,75 1862 243,31

La mayor parte del saldo de deudores se refiere, fundamentalmente, a retenciones

realizadas por la Sociedad por rendimientos de capital.
12- Periodificaciones de pasivo

El desglose del epigrafe de Periodificaciones de pasivo es el siguiente:

Euros

2011 2010

Gastos devengados no pagados 325 749,57 325 749,57
325 749,57 325 749,57
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13- Acreedores y cuentas a pagar

El desglose del epigrafe de Acreedores es el siguiente:

Euros
2011 2010
Acreedores por servicios prestados 484 686,44 158 501,06

484 686,44 158 501,06

El saldo de Acreedores por servicios prestados se corresponde, fundamentalmente, con
saldos mantenidos por la Sociedad con la Entidad Gestora.

El 5 de julio se publico la Ley 15/2010, de modificacion de la ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales.

Entre otros aspectos, dicha norma suprime la posibilidad del pacto entre las partes, en
relaciébn con la ampliacién del plazo de pago a proveedores, como respuesta a las
repercusiones financieras de la crisis econdémica en todos los sectores, traducidas en un
aumento de impagos, retrasos y prorrogas en la liquidacion de facturas vencidas, que
afecta con especial gravedad a las pequefias y medianas empresas por su gran
dependencia del crédito a corto plazo y por las limitaciones de tesoreria en el actual
contexto econdmico. Ademas, para luchar contra estas dificultades, la ley fijja un
aplazamiento general maximo entre empresas de 60 dias naturales a partir de la fecha de
entrega de las mercancias o prestacién de servicios que empezara a regir el 1 de enero
de 2013. Hasta ese momento se configura un régimen transitorio con plazos legales
maximos de pagos superiores que se ajustaran progresivamente para aquellas empresas
gue vinieran pactando plazos de pagos mas elevados.

De manera adicional, la Disposicién Adicional Tercera de dicha norma indica que las
sociedades deberan publicar de forma expresa las informaciones sobre los plazos de
pago a sus proveedores en la memoria de las cuentas anuales individuales vy
consolidadas.

La Sociedad, acogiéndose a la Disposicién Transitoria Segunda de la Resolucién de 29
de diciembre de 2010, del Instituto de Contabilidad de Auditoria de Cuentas (ICAC),
sobre informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relaciéon con los
aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales, suministra
informacién relativa al importe de saldos pendiente de pago a los proveedores, que al
cierre acumulan un aplazamiento superior al plazo legal establecido por la Ley 15/2010,
de 5 de julio, es decir superior a 85 dias desde la presentacion o recepcion del servicio o
del bien. Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad no presenta pagos pendientes a
proveedores que superan el plazo legal establecido.
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El detalle de los pagos por operaciones comerciales realizados durante el ejercicio y
pendientes de pago al cierre en relacion con los plazos maximos legales previstos en la

Ley 15/2010 es el siguiente:

Pagos realizados y pendientes
de pago en la fecha de cierre del balance

2011 2010
Euros % Euros %
Pagos del ejercicio dentro del plazo méaximo legal 4 406 186,75 -
Resto 324 116,13 -
Total pagos del ejercicio 4 730 302,88 100 - 100
Plazo Medio de Pago Excedidos (Dias) 82 -
Saldo pendiente de pago al cierre que sobrepase el p lazo
maximo legal 48 110,27 -
14- Otros pasivos corrientes
El desglose del epigrafe de Otros pasivos corrientes es el siguiente:
2011 2010
Hacienda Publica Retenciones por IRPF 40 252,13 47 619,56
40 252,13 47 619,56
15- Provisiones a largo plazo
El desglose del epigrafe de Provisiones a largo plazo es el siguiente:
Euros
2011 2010
Provisiones a largo plazo 861 564,88 861 564,88
861 564,88 861 564,88

Este epigrafe recoge la provision por los activos indisponibles mantenidos como garantia

de acuerdo a los contratos de venta de Undesa y Unica.
16- Deudas a largo plazo

El desglose del epigrafe de deudas a largo plazo es el siguiente:

Euros
2011 2010
Deudas a largo plazo 13 184 400,32 13489 912,01

13 184 400,32 13 489 912,01
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La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2011 registra la provision por la
comision de éxito de la Entidad Gestora devengada hasta la fecha por importe de 13.184
miles de euros. Al 31 de diciembre de 2010 dicho importe ascendia a 13.489 miles de
euros. El movimiento de las Deudas a Largo Plazo durante el ejercicio 2011 es de
305.511,69 y corresponde a la recuperacion de provisiones por la comision de éxito de la
Entidad Gestora.

17- Otros pasivos no corrientes

El desglose del epigrafe de deudas a largo plazo es el siguiente:

Euros
2011 2010
Deudas a largo plazo 17 220 429,90 17 220 429,90

17 220 429,90 17 220 429,90

El saldo de esta partida corresponde en su totalidad a un ingreso a distribuir en varios
ejercicios por la venta parcial de la participacion en BodyBell, hecho que tuvo lugar en
diciembre de 2006. Este importe desaparecera del balance de la Sociedad en el
momento de la enajenacion de la participacion en esta sociedad.

18- Fondos Reembolsables
(a) Capital social

En relacion al acuerdo adoptado por la Junta General de Accionistas el pasado 7 de junio
de 2011 relativo a la ampliacién de capital liberada de 1 accién nueva por cada 50
acciones actualmente en circulacion, que implica la emision y puesta en circulacién de
319.200 acciones de 3 euros de valor nominal cada una, el Consejo de Administracion
con fecha 25 de octubre ha acordado la ejecucion, el desembolso integro con cargo a la
cuenta de reservas “Prima de Emisidn” y el cierre de dicha ampliacion de capital. El inicio
de la contratacién ordinaria de las 319.200 nuevas acciones puestas en circulacion
mediante ampliacion de capital liberada tuvo lugar el dia 7 de noviembre.

El Consejo de Administracién con fecha 17 de noviembre de 2009, en ejercicio de las
facultades delegadas por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de
fecha 29 de junio de 2006 acorddé aumentar el capital de la Sociedad en un importe
nominal de 11.970.000 euros, mediante la emision y puesta en circulacion de tres
millones novecientas noventa mil (3.990.000) nuevas acciones ordinarias representadas
mediante anotaciones en cuenta de la misma clase y serie que las acciones actualmente
en circulacion y con derecho de suscripcion preferente para los actuales accionistas, en
la proporcidn de una accién nueva por cada tres acciones antiguas.

El tipo de emisién de las nuevas acciones fue de 10 euros por accion, que corresponden
a 3 euros de valor nominal y una prima de emisién de 7 euros por accion, siendo el
importe total efectivo de la emision de 39.900.000 euros, (representativas del 25% del
capital social tras dicho aumento) que comenzaron a cotizar el 23 de diciembre de 2009.
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Al 31 de diciembre de 2011, el capital social asciende a 48.837.600,00 y esté& dividido en
16.279.200 acciones de 3 euros de valor nominal cada una. Al 31 de diciembre de 2010,
el capital social ascendia a 47.880.000 euros y estaba dividido en 15.960.000 acciones
de 3 euros de valor nominal cada una.

Todas las acciones son de la misma clase y ofrecen los mismos derechos politicos y
econdmicos.

Dichas acciones cotizan en el Mercado Continuo en las Bolsas de Valores de Madrid y
Barcelona.

El detalle al 31 de diciembre de 2011 de los accionistas de la Sociedad con un porcentaje
de participacion superior o igual al 5 % es el siguiente:

Y derechos de | Y% de derechosde | Y% sobre eltotarde |
Nombre o denominacion social del accionista voto directos voto indirectos derechos de voto

VENTOS, SA. 16,82 0 16,82
ANPORA PATRIMONIO, S.L. 564 0 564
RICARDO PORTABELLA PERALTA 0 22,46 22,46
ELCECTRA PRIVATE EQUITY PARTNERS 1995 10,44 0 10,44
ELCECTRA PARTNERS LLP. 0 10,44 10,44
AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC T DE [A INDUSTRIA, MUTUA

D'ASSEGURANCES | R.P.F. 52 0 52
GRUPO CORPORATIVO EMPRESARIAL DE LA CAJA DE AHORROS Y

MONTE DE PIEDAD DE NAVARRA, S.A.U. 52 0 52
BANCA CIVICA, SA. 0 752 752

*A raiz de la segregacion de Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra para la aportacion patrimonial a Banca Civica,
S.A., esta Ultima sociedad ha devenido titular indirecto de la participacion de Grupo Corporativo Empresarial de la Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Navarra, S.A.U.

El detalle al 31 de diciembre de 2010 de los accionistas de la Sociedad con un porcentaje
de participacion superior o igual al 5 % es el siguiente:

Nombre o denominacién social del accionista % derechos % de derechos % sobre el total
de voto de voto de derechos de
directos indirectos voto

VENTOS, S.A. 17,54 0 17,54
RICARDO PORTABELLA PERALTA 0 17,54 17,54
ELECTRA PRIVATE EQUITY PARTNERS 1995 10,44 0 10,44
ELECTRA PARTNERS LLP. 0 10,44 10,44
AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC | DE LA 25 0 25
INDUSTRIA, MUTUA D'ASSEGURANCES | R.P.F. ' '
GRUPO CORPORATIVO EMPRESARIAL DE LA

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE 7,52 0 7,52
NAVARRA, S.A.U.

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE

NAVARRA 0 7,52 7,52
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b)  Prima de emision

La Junta General de Accionistas aprobd con fecha 7 de junio de 2011 la distribucion de
un dividendo de 0,1 euros por accién con cargo a prima de emision por un importe total
de 1.596.000 euros. Con fecha 15 de julio de 2011 se procedié al desembolso de dicho
dividendo. Asimismo aprob6 una ampliacién de capital liberada con cargo a prima de
emision a razén de una accién nueva por cada 50 antiguas lo que supuso la emisiéon de
319.200 acciones nuevas por un nominal total de 957.600,00 euros. Las nuevas acciones
comenzaron a cotizar el dia 7 de noviembre de 2011.

La Junta General de Accionistas aprob6 con fecha 2 de junio de 2010 la distribucion de
un dividendo de 0,7 euros por accion con cargo a prima de emisién por un importe total
de 11.172.000 euros. Con fecha 15 de julio de 2010 se procedio al desembolso de dicho
dividendo.

c¢) Reservalegal

Las sociedades espafiolas estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los
beneficios de cada ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta que éste
alcance, al menos, una cantidad igual al 20% del capital social. La Sociedad no ha
obtenido beneficios en los ejercicios 2011 y 2010. A 31 de diciembre de 2011, la
Sociedad no ha alcanzado este limite minimo.

d) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

e) Instrumentos de capital propio

Esta partida recoge la reserva por capital amortizado correspondiente al valor nominal de
las acciones que fueron adquiridas por la Sociedad y posteriormente amortizadas con
cargo a reservas disponibles. Esta reserva es disponible con los mismos requisitos
formales que los exigidos para la reduccion del capital social.

También recoge las acciones propias adquiridas durante el ejercicio. La Sociedad ha
adquirido 4.316 acciones propias que suponen el 0,03% del capital social por un total de
16.637,33 euros. Al 31 de diciembre de 2010 no habia acciones propias en cartera. No se
han producido ventas de acciones propias.

Por otra parte, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordo6 en fecha 2 de junio
de 2010 autorizar la adquisicion de un méaximo de 625.000 acciones propias.
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19- Ajustes por valoracién en patrimonio neto

El desglose del epigrafe de Ajustes por valoracion en patrimonio neto es el siguiente:

Euros
2011 2010

Activos Financieros Disponibles para la Venta

Acciones cotizadas (3283506,79) (2588 456,32)

Instituciones de Inversion colectiva (32 158,68) (27 304,86)
Entidades de capital Riesgo (2594 914,72) (2 899 987,35)
Acciones no cotizadas - (4 326 450,25)

Ajustes por valoracion en patrimonio neto (5910580,19) (9 842 198,78)

El saldo incluido en el epigrafe de Ajustes por valoracién en patrimonio neto - Activos
financieros disponibles para la venta corresponde al importe neto del correspondiente
efecto impositivo de aquellas variaciones del valor razonable de dichos instrumentos
financieros que deben clasificarse como parte integrante del Patrimonio neto de la
Sociedad. Los activos por impuestos diferidos reconocidos en este epigrafe al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 ascienden a 28.452,14 y 40.268,61 euros respectivamente.
Cuando se produce la venta de los activos financieros, las variaciones se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

20- Cuentas de orden

El desglose del epigrafe de Cuentas de orden es el siguiente:

Euros

2011 2010

Cuentas de riesgo y compromiso 5 255 829,88 9 370 452,36
Avales y garantias concedidos 646 951,92 651 820,35
Avales y garantias recibidos 750 000,00 750 000,00
Compromisos de compra de valores 3858 877,96 7 968 632,01
De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas 3858 877,96 7 968 632,01

Otras cuentas de orden

Activos fallidos

Pérdidas fiscales a compensar

Plusvalias (minusvalias) latentes (netas efecto impositivo)

Total cuentas de orden

67 809 306,68

62 990 473,33

67 809 306,68

58 600 179,90
4390 293,43

73 065 136,56

72 360 925,68
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Los principales conceptos incluidos en cuentas de orden son:

a) Con fecha 20 de diciembre de 2007, DINAMIA adquirié un compromiso de inversion
de hasta un méaximo de 10 millones de libras esterlinas, esto es 11,26 millones de euros
al cambio a 31 de diciembre de 2009, en el fondo de capital riesgo Electra Partners Club
2007 LP para un periodo de 5 afios, de libre distribucién en el tiempo, del que, a cierre de
ejercicio 2011, se han aportado 8.283 miles de euros. Electra Partners Club 2007 LP es
un fondo de capital riesgo gestionado por Electra Partners LLP. Asimismo, uno de los
accionistas significativos de DINAMIA es Electra Private Equity Partners 1995, entidad de
capital riesgo gestionada, a su vez, por Electra Partners LLP, la misma entidad que
gestiona el Electra Partners Club 2007 (Véase Nota 6).

b)  Elimporte de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes de
compensar en ejercicios posteriores conforme a las Declaraciones del Impuesto sobre
Sociedades presentadas. (Nota 23).

c) Las plusvalias (minusvalias) latentes (netas del correspondiente efecto impositivo)
derivadas de la valoracion de las participaciones de acuerdo con los criterios que se
incluyen en la Nota 7.

21- Ingresos financieros

El desglose del epigrafe de Ingresos financieros es el siguiente:

Euros

2011 2010

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 8 266 021,68 10 513 242,31
De efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 8) 390 423,87 377 156,73
De préstamos y créditos a empresas 7875597,81 10136 085,58
Préstamos participativos 7875597,81 10136 085,58

A empresas objeto de la actividad de capital riesgo 7875597,81 10136 085,58
8266 021,68 10513 242,31
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22- Resultados y variaciones del valor razonable de

financieras

la cartera de inversiones

El desglose del epigrafe de Resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de

inversiones financieras (neto) es el siguiente:

Resultados por enajenaciones

Instrumentos de patrimonio
Acciones cotizadas
Acciones no cotizadas
De empresas objeto de capital riesgo
De otras empresas
Instituciones de Inversién Colectiva

Valores representativos de deuda

Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Créditos y préstamos a empresas
Derivados
Otros activos financieros

Diferencias de cambio (netas)

Euros

2011 2010

(8 910 391,38) (52 988,03)
(5765 110,11) (52 988,03)

(5 765 110,11)

(52 988,03)

(5 765 110,11)

(3 145 281,27)

(50 150 671,84)

(33 462 197,85)

(33 423 932,35)

(16 726 739,49)

(6 508 198,70)

(26 953 999,15)

(59 061 063,22)

(33 515 185,88)

Asimismo, el desglose del epigrafe Resultados por enajenaciones de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

Resultados por enajenaciones

Emfasis Billing & Marketing Services, S.L.
Segur Ibérica, S.A.

Hortus Mundi, S.L.

Aseguramiento Técnico de Calidad, S.A.
Serventa, S.L.

Nicolas Correa, S.A.

Euros

2011 2010

(1 993 254,57) -
2501 321,09 -
78 766,00 -

(52 200,00) -

(9 445 023,90) -
- (52 988,03)

(8 910 391,38) (52 988,03)
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23- Otros resultados de explotacién

El desglose del epigrafe de Otros resultados de explotacion es el siguiente:

Euros

2011 2010

Comisiones satisfechas 4 487 570,67 3435 209,92
Comisién de gestion 4 487 570,67 3435 209,92
Comisidn de gestion fija 2 385 573,59 3435 209,92
Comision de éxito 2101 997,08 -
Otros gastos de explotacion 904 255,13 995 422,70
5 391 825,80 4 430 632,62

El sistema de retribucion acordado con la Sociedad Gestora tiene dos componentes:

- Una comisién de gestion fija anual del 1,75% sobre el valor del “activo valorado” de la
Sociedad (para la determinacion del “activo valorado” la Sociedad Gestora prepara una
valoracién trimestral conforme a criterios de generalizado reconocimiento en la practica
internacional, revisada semestralmente por un tercero independiente). El importe
devengado por este concepto en los ejercicios 2011 y 2010 ha ascendido a 2.385.573,59
y 3.435.209,92 euros, respectivamente.

- Una comision de éxito del 20% sobre la plusvalia neta que la Sociedad obtenga por
la transmision de la totalidad de las participaciones en sociedades objeto de su actividad
en un mismo ejercicio social, asi como por los rendimientos que dichas participaciones le
proporcionen, deducida de la misma la comision de gestion fija anual, y siempre y cuando
la plusvalia supere una rentabilidad minima igual a la media de la TIR de los Bonos del
Estado espafiol a 3 afios durante el Ultimo mes de diciembre anterior al comienzo de
cada afio natural. Esta comision se pagaréa a la Sociedad Gestora en la medida en que se
hayan realizado todas las inversiones adquiridas en un mismo ejercicio por la Sociedad.
El importe devengado por este concepto en el ejercicio 2011 ascendié a 2.101.997,08
euros. No se devengd ningun importe por este concepto durante el ejercicio 2010.

El epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2011 y 2010 se corresponde principalmente a Servicios Exteriores.

24- Transacciones en moneda extranjera

La Unica transaccion en moneda extranjera realizada durante el ejercicio 2011 por la
Sociedad se corresponde a la suscripcion de participaciones en el fondo de capital riesgo
Electra Partners Club 2007, LP de 4.226.704,63 euros (88.550,58 euros en el ejercicio
2010).

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando
los tipos de cambio vigentes en la fecha de las transacciones.
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25- Impuesto sobre beneficios y situacion fiscal

La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos en el articulo 55
del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, que recoge el nuevo texto refundido
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, que regula el régimen fiscal de las sociedades
y fondos de capital-riesgo y que, en resumen, son los siguientes:

- Exencion parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de acciones y
participaciones en el capital de empresas segun el afio de transmision computado desde
el momento de la adquisicién. Dicha exencion sera del 99% desde el inicio del segundo
afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto no se
aplicara exencion, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el
caso de que la entidad participada acceda a la cotizacibn en un mercado de valores
regulado en la Directiva 93/22/CEE del Consejo, de 10 de mayo de 1993, la aplicacion de
esta exencién quedara condicionada a que se proceda a transmitir esta participacion en
un plazo no superior a tres afos, contados desde la fecha en que se hubiera producido la
admision a cotizacion.

- Deduccion del 100% de los dividendos y, en general, de las participaciones en
beneficios percibidos de las sociedades que las sociedades y fondos de capital riesgo
promuevan o fomenten, cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de
tenencia de las acciones o participaciones.

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad tiene pendientes de inspeccion por las
Autoridades Fiscales los principales impuestos que le son de aplicacién de los cuatro
ultimos ejercicios.

Debido a las diferentes interpretaciones que puedan hacerse de las normas fiscales
aplicables a las operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir, para los afios
pendientes de inspeccion, determinados pasivos fiscales de caracter contingente que no
son susceptibles de cuantificacion objetiva. Sin embargo, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se
materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las presentes
cuentas anuales.
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La conciliacion del resultado contable de los ejercicios 2011 y 2010 con la base imponible

del Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

2011 2010

Resultado contable antes de impuestos (55881 355,65) (27 432 576,19)
Diferencias permanentes 5624 627,36 7 049 034,64
Disminuciones (3 726 248,25) -
Aumentos 9 350 875,61 7 049 034,64
Compensacion de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - -
Resultado contable ajustado (50 256 728,29) (20 383 541,55)
Diferencias temporales 48 637 105,51 6 645 370,24
Negativas (5272973,71) (23 953 237,07)
Positivas 53 910 079,22 30598 607,31
Base imponible fiscal (1619622,78) (13738171,31)
Cuota integra (30%) - -
Deducciones y bonificaciones - -
Retenciones y pagos a cuenta 9 025,44 18 074,77

Otros -

Cuota a pagar -

Las diferencias permanentes recogen fundamentalmente la exencion del 99% de las

rentas con derecho a la misma obtenidas en la transmision de participaciones.

Las diferencias temporales recogen fundamentalmente la diferencia entre los criterios
fiscales y contables en la dotacion de la provision para depreciacion de la cartera y de la

provision por deterioro realizada en el ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el detalle de las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores pendientes de compensar en ejercicios futuros es el siguiente:

Ejercicio ultimo de

Afio de origen compensacion 2011 2010
2001 2016 1466 148,17 1466 148,17
2002 2017 7071 970,22 7071970,22
2005 2020 1301 197,23 1301 197,23
2006 2021 4 836 063,95 4 836 063,95
2007 2022 10 701 386,91 10 701 386,91
2008 2023 4733 267,71 4733 267,71
2009 2024 14 751 974,40 14 751 974,40
2010 2025 13738 171,31 13738171,31
2011 (estimado) 2026 1619622,78

60 219 802,68

58 600 179,90
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Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el detalle de las deducciones y bonificaciones del
Impuesto sobre Sociedades pendientes de utilizacion en ejercicios futuros es el siguiente:

Afio de origen Ejercicio ultimo

de utilizacion 2011 2010
2004 2011 620 160,59 620 160,59
2005 2012 1427 220,71 1427 220,71
2006 2013 70 147,65 70 147,65
2 117 528,95 2117 528,95

En el epigrafe de Activo por impuesto diferido del Balance de Situacion adjunto, se
reconoce el efecto impositivo derivado de la valoracion de los activos financieros
clasificados como Activos Financieros Disponibles para la venta.

26- Compromisos con terceros

La totalidad de las acciones de High Tech Hotels & Resorts, S.A., HP Health Clubs Iberia,
S.A., Grupo Gestion Integral Novolux Internacional, S.L., Colegios Laude, S.L., Limestone
Spain S.L. ZIV Aplicaciones y Tecnologia S.L y Ronda Corporate, S.L., propiedad de la
Sociedad, se encuentran pignoradas al 31 de diciembre de 2011 como garantia de
préstamos concedidos a estas sociedades por determinadas entidades financieras.

27- Remuneraciones y saldos con los miembros del Co  nsejo de Administracion

Las remuneraciones percibidas por el conjunto de los administradores de la Entidad, en
su calidad de miembros del Consejo de Administracion durante el periodo de doce meses
finalizado el 31 de diciembre de 2011 y 2010 ha ascendido a un importe global de
312.387,10 euros (314.300,32 euros en 2010), y corresponden en su totalidad a una
asignacion fija estatutaria cuya cuantia varia en funcion de la asistencia a las reuniones
del Consejo de Administracion.

Los Administradores de la Entidad no han recibido otros beneficios en el periodo de doce
meses finalizado el 31 de diciembre de 2011 y 2010.
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El desglose de las remuneraciones satisfechas en los ejercicios 2011 y 2010 a cada uno
de los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, se muestra a
continuacion:

2011
Euros
Retribucion en Retribucion
concepto de en concepto
pertenencia al  de pertenencia
Consejo de al Comité de
Administracion Auditoria
D. Santiago Bergareche Busquet 46 824,62
D. José Fernando Sanchez-Junco Mans 31 216,41 13 378,46
D. Alfred Merton Vinton 26 756,93
Agrupacio Mutua del Comerc i de la Industria Mutua d”Assegurances 31573,17
D. Juan Arena de la Mora 28 986,67 12 263,59
D. Emilio de Carvajal y Ballester 26 756,93
D. Ricardo Portabella Peralta 6 689,23
D. Joaquin Garcia Quirés* 31 216,41 13 378,46
D. Rafael Jimenez Lopez** 22 297,44
Grupo Corporativo Empresarial Caja Navarra 21 048,78
273 366,59 39 020,51

* D. Ricardo Portabella Peralta dimiti6 como consejero con fecha 22 de marzo de 2011.
* D. Rafael Jiménez Lopez fue nombrado consejero por cooptacion con fecha 22 de marzo de 2011, nombramiento que fue ratificado por la
Junta General con fecha 7 de junio de 2011.

2010

Euros

Retribucién en Retribucién

concepto de en concepto

pertenencia al  de pertenencia

Consejo de al Comité

Administracion deAuditoria
D. Santiago Bergareche Busquet 44 136,69 -
D. Juan Domingo Ortega Martinez* 21 017,47 10 508,74
D. José Fernando Sanchez-Junco Mans 27 322,72 9 457,86
D. Alfred Merton Vinton 23 119,22 -
Agrupacioé Mutua del Comerci de la Industria Mutua d”Assegurances 38 509,03 -
D. Juan Arena de la Mora 29 424,46 10 508,74
D. Emilio de Carvajal y Ballester 27 322,72 -
D. Ricardo Portabella Peralta 23 119,22 -
D. Joaquin Garcia Quiros 29 424,46 10 508,74
Grupo Corporativo Empresarial Caja Navarra 9 920,25 -
273 316,24 40 984,08

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existian ni anticipos ni créditos concedidos, ni se
tenian asumidos compromisos en materia de pensiones o seguros de vida con los
miembros del Consejo de Administracion.
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28- Deberes de lealtad de los Administradores

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital
cuyo texto refundido quedd aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades andénimas, a continuacion
se detalla la relacion de miembros del Consejo de Administracion que son accionistas o
bien desempefian cargos o funciones en sociedades con el mismo o analogo género de
actividad que constituye el objeto social de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011:

Cargos o funciones
que se ostentan o
realizan en la

Titular Sociedad Actividad sociedad indicada
Alfred Merton Vinton Nmas1 Private Equity Capital Riesgo Consejero
International Ltd.
Consejero y
Alfred Merton Vinton GP Investments Ltd. Capital Riesgo accionista
minoritario
Agrupacio Mutua del Comerci de la
Industria Mutua d”Assegurances i Inverpyme, S.C.R. S.A. Capital Riesgo Accionista
R.P.F.
Presidente del
Grupo Corporativo Empresarial Caja Inversiones Alaris, S.L. Capital Riesgo Consejo (.j,e
Navarra Administracion y
accionista
CCAN 2005 Inversiones Presidente del
Grupo Corporativo Empresarial Caja Societarias, SCR de . . Consejo de
. o Capital Riesgo - -
Navarra Régimen Simplificado, Administracion y
S.A. accionista unico
Grupo Corporativo Empresarial Caja Eurecan Alto Canital Riesao Accionista y
Navarra Rendimiento, S.L.U. p 9 administrador Gnico

Presidente del

CCAN 2007 Inversiones .
Consejo de

Grupo Corporativo Empresarial Caja

internacionales, Capital Riesgo - 9
Navarra ETVE SLU. Admlnlstraqlop y
accionista unico
Grupo Corporativo Empresarial Caja Anira Inversiones, S.L. Capital Riesgo Congejgro y
Navarra accionista

Al margen de lo anterior no hay ningdn miembro del Consejo de Administracion que
mantenga participaciones en sociedades con el mismo, analogo o complementario objeto
social al de la Sociedad.

Se hace constar que el representante persona fisica de Agrupacié Mutua del Comerc¢ i de

la Industria, Mutua D” Assegurances i R.P.F. (Consejero de Dinamia a 31 de diciembre de
2011), es D. Francisco Tomas Bellido.
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Por su parte, D. Alfred Merton Vinton es miembro del Consejo de Administracion de
Nmas1l Private Equity International Limited, entidad que actia como “general partner” de
la entidad Nmas1 Private Equity Fund L.P. Existe un acuerdo entre Nmasl Private Equity
International Limited y Nméasl Capital Privado S.G.E.C.R., S.A., Sociedad Gestora de
Dinamia, en virtud del cual ambas entidades se comprometen a ofrecer todas las
inversiones que pudieran realizarse en iguales condiciones al fondo Nmas1 Private Equity
Fund y a la Sociedad. Asimismo, D. Alfred Merton Vinton es consejero y accionista
minoritario (con una participacion inferior al 0,1% del capital social) de GP Investments
Ltd., sociedad cotizada en Brasil (Bovespa) y dedicada al capital riesgo, si bien su
actividad se centra en inversiones en Latinoamérica.

Por otro lado, D. Alfred Merton Vinton representé en el pasado a Electra Private Equity
Partners 1995 (accionista significativo de DINAMIA) en el Consejo de Administracion de
DINAMIA y era por tanto consejero dominical. No obstante, en junio de 2007 y tras
desvincularse de Electra Private Equity Partners 1995, la Junta General de Accionistas de
DINAMIA de fecha 28 de junio de 2007 aprobd, a propuesta del Consejo de
Administracion de la Sociedad, la recalificaciéon del Sr. Vinton como otro consejero
externo. La relacion del Sr. Vinton con el Grupo Electra, en la actualidad, se limita a lo
siguiente:

- El Sr. Vinton es consejero de una filial brasilefia del Grupo Electra que se
encuentra en liquidacion en la actualidad.

- El Sr. Vinton es consultor y asesor externo de Electra Partners LLP en
relacion con sus inversiones en diversas sociedades participadas en
Inglaterra, Espafia y América Latina (entre ellas, DINAMIA) sin que, no
obstante, tenga ningun poder de decision, ni forme parte de ningln comité u
organo decisorio de Electra Partners, LLP.

A continuacion se detalla la relaciéon de miembros del Consejo de Administracién que
ostentan cargos o funciones en sociedades con el mismo o anélogo género de actividad
gue constituye el objeto social de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010:

Cargos o funciones
que se ostentan o
realizan en la

Titular Sociedad Actividad sociedad indicada
Alfred Merton Vinton Nmas1 Private Equity Capital Privado Consejero
International Ltd.
GP Investments Ltd. Capital Privado Consejero

Asimismo y de acuerdo con el texto mencionado anteriormente, a continuacion se detalla
la relacion de miembros del Consejo de Administracion que mantenian a 31 de diciembre
de 2010 participaciones en sociedades con el mismo, analogo o complementario objeto
social al de la Sociedad, asi como las funciones que, en su caso, ejercen en las mismas:

Cargos o funciones
que se ostentan o
realizan en la

Titular Sociedad Participacion sociedad indicada
Ricardo Portabella Peralta Turenne Investissement, 17,5% N/A
Ricardo Portabella Peralta Deutsche Beteiligungs ag. 2,27% N/A
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D. Ricardo Portabella fue consejero de Dinamia hasta el 22 de marzo de 2011

Por su parte, a 31 de diciembre de 2010 D. Alfred Merton Vinton era miembro del
Consejo de Administraciéon de Nmasl Private Equity International Limited, entidad que
actua como “general partner” de la entidad Nméasl Private Equity Fund L.P. Existe un
acuerdo entre Nmasl Private Equity International Limited y Nmasl Capital Privado
S.G.E.C.R., S.A,, Sociedad Gestora de Dinamia, en virtud del cual ambas entidades se
comprometen a ofrecer todas las inversiones que pudieran realizarse en iguales
condiciones al fondo Nmasl Private Equity Fund y a la Sociedad. Asimismo, D. Alfred
Merton Vinton es consejero y accionista minoritario (con una participacion inferior al 1%
del capital social) de GP Investments Ltd., sociedad cotizada cuyo objeto social es
analogo al de Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A.

29- Informacion sobre medioambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccién del
medioambiente ("leyes medioambientales") y la seguridad y salud del trabajador ("leyes
sobre seguridad laboral”). Los Administradores de la Sociedad consideran que cumple
sustancialmente tales leyes y que mantiene procedimientos disefiados para fomentar y
garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacion con la proteccion y mejora
del medio ambiente y la minimizacién, en su caso, del impacto medioambiental,
cumpliendo con la normativa vigente al respecto. Durante el ejercicio no se ha
considerado necesario registrar ninguna dotacién para riesgos y cargas de caracter
medioambiental al no existir contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del
medioambiente.

30- Hechos posteriores al cierre

Con fecha 4 de enero de 2012, Dinamia ha vendido la participacion que ostentaba en la
sociedad HP Health Clubs Iberia, S.A, compafiia dedicada a la operacion de gimnasios
de gama alta en la Peninsula Ibérica, a las sociedades gestoras de la marca Holmes
Place en varios paises de Europa.

No se han producido otros acontecimientos en el periodo comprendido entre el 31 de
diciembre de 2011 y la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales que
afecten significativamente a la Sociedad ni a sus cuentas anuales.

31- Honorarios de auditores de cuentas

El importe de los honorarios facturados por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por
los servicios de auditoria durante el ejercicio 2011 ha ascendido a un importe de
31.944,00 euros (69.090,05 euros en 2010) IVA no incluido. Los honorarios satisfechos a
la firma de auditoria o0 a otras sociedades vinculadas a la firma de auditoria
correspondientes a otros servicios complementarios (traducciones y asesoramiento) han
ascendido en 2011 a 17.948,05 euros, (7.355,92 Euros en 2010) IVA no incluido.
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Anexo 1

DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESG O, S.A.

DETALLE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(Expresado en miles de euros)

Tipo de

Sociedad participada Participacion Domicilio social Sector de actividad Auditor
Grupo Gestion Integral Novolux Internacional, S.L. Capital Desarrollo Madrid Instrumental KPMG
The Beauty Bell Chain, S.L. Capital Desarrollo Madrid Instrumental Ernst & Young
High Tech Hotels & Resorts, S.A. Capital Desarrollo Madrid Hotelera Deloitte
HP Health Clubs Iberia, S.A. (antes Colegiata Invest, S.L.) Capital Desarrollo Madrid Instrumental Deloitte
Colegios Laude, S.L. Capital Desarrollo Madrid Educacion KPMG
TBBC Helena Investments, S.L. Capital Desarrollo Madrid Instrumental No auditada
ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L. Capital Desarrollo Madrid Eléctrico PwC
Alcad, S.L. (antes Limestone Spain, S.L.) Capital Desarrollo Madrid Instrumental PwC
Helena Debtco Capital Desarrollo Luxemburgo Instrumental No auditada
Xanit Health Care Management, S.L. Capital Desarrollo Madrid Sanitario PwC
Arco Bodegas Reunidas, S.A. Capital Desarrollo Madrid Vinicola Ernst & Young
Nicolas Correa, S.A. Capital Desarrollo, cotizada Burgos Siderometaldrgica KPMG
MBA Incorporado, S.L. Capital Desarrollo Gijon Protesis PwC
Lata Lux Holding Parent S.a.r.l. Capital inicio Luxemburgo Instrumental Deloitte
Newco Tecnologia y Comunicacion, S.L. Capital inicio Zaragoza Instrumental Deloitte
Rymsa, S.L. Capital Desarrollo Madrid Telecomunicaciones Deloitte
Tamsi Spain, S.L. Capital inicio Madrid Instrumental PwC

64



Anexo 1

DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESG O, S.A.

DETALLE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(Expresado en miles de euros)

Sociedad participada

Tipo de

Participacion

Domicilio social

Sector de actividad

Auditor

Grupo Gestion Integral Novolux Internacional, S.L.
(antes Deimoral Inversiones 2005, S.L.)

The Beauty Bell Chain, S.L.

High Tech Hotels & Resorts, S.A.

HP Health Clubs Iberia, S.A. (antes Colegiata Invest, S.L.)
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L.
Serventa, S.L.

Colegios Laude, S.L.

Hortus Mundi, S.L.

TBBC Helena Investments, S.L.

ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L.
Alcad, S.L. (antes Limestone Spain, S.L.)
Helena Debtco

Xanit Health Care Management, S.L.

Segur Ibérica, S.A.

Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo

Capital desarrollo

Madrid
Madrid
Madrid
Madrid
Madrid
Madrid
Madrid
Madrid
Madrid
Madrid
Madrid
Luxemburgo
Madrid

Madrid

Instrumental

Instrumental

Hotelera

Instrumental

Instrumental

Instrumental

Educacion

Instrumental

Instrumental

Instrumental

Instrumental

Instrumental

Instrumental

Servicios de seguridad

KPMG

Ernst & Young
Deloitte & Touche
Deloitte & Touche
PwC

Deloitte & Touche
KPMG

No auditada

No auditada

PwC

PwC

No auditada

PwC

Deloitte & Touche

65



Anexo 1

DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESG O, S.A.

DETALLE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(Expresado en miles de euros)

Sociedad participada

Auditor

Arco Bodegas Reunidas, S.A.
Nicolas Correa, S.A.

MBA Incorporado, S.L.

Tipo de
Participacion Domicilio social Sector de actividad
Capital desarrollo Madrid Vinicola
Capital desarrollo, cotizada Burgos Siderometallrgica

Capital inicio Gijon Instrumental

Este anexo forma parte integrante de la nota 7 de la memoria de las cuentas anuales de 2010, junto con la que debe ser leido

Ernst & Young

KPMG

PwC
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Anexo 2
DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO , S.A.

DETALLE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Expresado en miles de euros)

Patrimonio Neto (a)

Porcentaje de Valor Tedrico
Participacion Resultados Contable
Sociedad participada (e) Capital Reservas del ejercicio Otros Total ajustado
Grupo Gestion Integral Novolux Internacional, S.L. (f) 44,47% 947 3702 (3129) (100) 1420 631
The Beauty Bell Chain, S.L. (f) 14,35% 986 (97 150) (17 525) - (113 689) -
High Tech Hotels & Resorts, S.A. (f) 26,00% 9335 3073 (1 360) 480 11 527 2 950
HP Health Clubs Iberia, S.A. 21,33% - - - - - -
Colegios Laude, S.L.(b) 49,27% 894 (19 055) (1 508) 40 (19 629) -
Colegios Laude I, S.L.(b) 49,27% 82 (459) (88) - (465) -
TBBC Helena Investments, S.L. 24,98% - - - - - -
Helena Debtco 26,76% - - - - - -
Alcad, S.L. (antes Limestone Spain, S.L.) 37,68% 2032 13 881 (3112) (436) 12 365 4 659
ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L. 37,25% 1180 16 764 1735 62 19 741 7 354
Xanit Health Care Management, S.L. 32,85% 3713 (22 700) (3 695) (201) (22 883) -
Arco Bodegas Reunidas, S.A. (d) 8,00% - - - - - -
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Patrimonio Neto (a)

Porcentaje de Valor Teo6rico
Participacion Resultados Contable
Sociedad participada (e) Capital Reservas del ejercicio Otros Total ajustado
Nicolas Correa, S.A. 13,27% - - - - - -
MBA Incorporado, S.L. 36,74% 4770 76 286 (924) (932) 79 200 29 287
Lata Lux Holding Parent S.a.r.l. 2,85% 177 894 - 43 489 - 221 383 6 309
Newco Tecnologia y Comunicacion, S.L. 25,00% 247 24 318 1341 (245) 25661 6 415
Rymsa, S.L. 25,00% 4960 11 253 (215) (616) 15 382 3 846
Tamsi Spain, S.L. 25,00% 27 990 31249 7611 - 66 850 16 713

(a) Datos extraidos de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2011, (consolidadas, en el caso de grupo de sociedades), excepto por Arco Bodegas Reunidas, S.A.,
Colegios Laude, S.L. y Colegios Laude Il, S.L. (ver puntos (b) y (d))

(b) Ejercicio econémico cerrado al 31 de agosto de 2010. Los datos consignados corresponden a esta fecha.

(c) Esta sociedad pertenece al grupo Segur Ibérica por lo que sus datos estan incluidos en esta compafiia

(d) Ejercicio econémico cerrado al 30 de septiembre de 2010. Los datos consignados corresponden a esta fecha.

(e) Se incluye el efecto de la autocartera, en su caso

Este anexo forma parte integrante de la nota 7 de la memoria de las cuentas anuales de 2010, junto con la que debe ser leido.
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ANEXO 2

DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESG O, S.A.

DETALLE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(EXPRESADO EN MILES DE EURQS)

Patrimonio Neto (a)

Valor Teérico

Porcentaje de Resultados Contable

Sociedad participada Participacion (e) Capital Reservas del ejercicio Otros Total ajustado
Grupo Gestion Integral Novolux Internacional, S.L.
(antes Deimoral Inversiones 2005, S.L.) (f) 44,47% 947 9 585 (2 660) (3211) 4 661 2073
The Beauty Bell Chain, S.L. (f) 14,35% 986 (39 206) (57 944) - (96 164) (13 800)
High Tech Hotels & Resorts, S.A. (f) 26,00% 9335 6 938 (3 866) 511 12 918 3359
HP Health Clubs Iberia, S.A. 21,33% 900 (29 012) (9 375) 6 (37 481) (7 995)
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L. 44,90% 700 610 (197) 49 1162 522
Serventa, S.L. 48,82% 11928 (162) (6 236) - 5530 2700
Colegios Laude, S.L.(b) 49,27% 894 (13 921) (5 134) 41 (18 120) (8 928)
Hortus Mundi, S.L. (c) 17,86% - - - - - -
TBBC Helena Investments, S.L. 24,98% - - - - - -
Helena Debtco 26,76% - - - - - -
Alcad, S.L. 37,68% - - - - 16 622 6 263
ZIV Aplicaciones y Tecnologia, S.L. 37,25% 1180 20 340 (3576) (137) 17 807 6 633
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Anexo 2
DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO , S.A.

DETALLE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Expresado en miles de euros)

Patrimonio Neto (a)

Valor

Tedrico

Porcentaje de Resultados Contable

Sociedad participada Participacion (e) Capital Reservas del ejercicio Otros Total ajustado
Xanit Health Care Management, S.L. 32,85% 2160 (13 284) (10 967) 58 (22 033) (7 238)
Segur Ibérica, S.A. 17,86% 1852 67 127 7 393 - 76 372 13 640
Arco Bodegas Reunidas, S.A. (d) 8,00% - - -. - 108 000 8 640
Nicolas Correa, S.A. 13,27% - - - - - -
MBA Incorporado, S.L. 36,74% 4770 70 607 5162 (832) 79 707 29 506

(a) Datos extraidos de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2010, (consolidadas, en el caso de grupo de sociedades), excepto por Arco Bodegas Reunidas, S.A.
y Colegios Laude, S.L. (ver puntos (b) y (d))

(b) Ejercicio econémico cerrado al 31 de agosto de 2010. Los datos consignados corresponden a esta fecha.

(c) Esta sociedad pertenece al grupo Segur Ibérica por lo que sus datos estan incluidos en esta compafiia

(d) Ejercicio econémico cerrado al 30 de septiembre de 2010. Los datos consignados corresponden a esta fecha.

(e) Se incluye el efecto de la autocartera, en su caso

Este anexo forma parte integrante de la nota 7 de la memoria de las cuentas anuales de 2010, junto con la que debe ser leido.
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DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

INFORME DE GESTION

l. Evolucion durante el ejercicio

En el ultimo trimestre de 2011, el PIB del area del euro se contrajo un 0,3%,
produciéndose un cambio de tendencia con respecto a los trimestres anteriores de 2011
donde venia creciendo al 0,8%, 0,2% y 0,1% respectivamente. Sin embargo, el
crecimiento del PIB de la eurozona para el conjunto del afio se situé en el 0,7% producido
en gran parte gracias a la mejora paulatina del comercio exterior. EI empuje de la
economia alemana, con un crecimiento interanual del 2,0%, impulsado por las
exportaciones y la produccién industrial, ha compensado la falta de crecimiento de otras
areas de la eurozona.

Con respecto a la economia espafiola, tras el estancamiento de la actividad
experimentado en el tercer trimestre del afio, se estima que la economia se contrajo en el
cuarto trimestre de 2011 un 0,3%. Con este cierre, el PIB habria aumentado un 0,7% en
el conjunto del afio rompiendo la tendencia de afios anteriores con caidas del 0,1% y
3,7% en 2010 y 2009 respectivamente. Esta evolucion se ha fundamentado por una
contraccion de la demanda interna — explicada principalmente por la contribucion
negativa de la inversion en el sector construccion y el retroceso del consumo publico —
gque no ha podido ser contrarrestada por el buen comportamiento de la demanda exterior
neta. Por cuarto afio consecutivo, ésta ha continuado mitigando la reduccion de la
demanda interior, impulsada tanto por el incremento de las exportaciones como por la
reduccion de las importaciones.

Los indices bursatiles han experimentado una tendencia bajista a lo largo de 2011, en
linea con la senda apreciada en 2010. A pesar de la evolucibn moderadamente positiva
en la primera mitad del afio experimentada por el Eurostoxx-50 y el Ibex-35, la evolucion
de ambos indices para el conjunto de 2011 ha supuesto una caida del 17% y el 13%
respectivamente. El Ibex Small Caps, indice que incluye a Dinamia, cayd durante 2011 un
25%. Dinamia redujo su cotizacion un 54%.

En cuanto al sector del Capital Privado en Espafa, segun estimaciones de ASCRI, el
volumen de inversion se redujo en un 7% en el Ultimo afio, hasta 3.249 millones de euros,
aunque esta cifra supuso mas del doble que en 2009. Los grandes fondos internacionales
han continuado teniendo un protagonismo importante en el sector, representando el 60%
del capital invertido. Las operaciones apalancadas (LBO) representaron el 67% del
volumen invertido en 2011, mientras que las de capital expansion representaron el 26%.
Respecto a nimero de operaciones, éstas incrementaron un 3% en el conjunto del afio
hasta las 987. Con respecto a las operaciones de sector medio del mercado, donde opera
Dinamia, se contabilizaron 39 operaciones entre los 10 y los 100 millones de euros de
capital invertido (posiciones tanto mayoritarias como minoritarias), 7 mas que el afo
anterior.

El volumen de las desinversiones, a precio de coste, se estima en el conjunto de 2011 en
1.557 millones de euros, lo que supone un nivel similar al del afio precedente (1.546
millones de euros). Segun el mecanismo de desinversion utilizado, el 20% del volumen
desinvertido en 2011 fue a través de ventas a terceros, un 20% mediante la venta a otra
entidad de Capital Riesgo y el 27% en otras situaciones, como consecuencia
principalmente de restructuraciones financieras.



Finalmente, los nuevos recursos captados en el conjunto de 2011 alcanzaron los 2.358
millones de euros, lo que supone una caida del 26% respecto al mismo periodo del afio
anterior. Es importante sefialar que el 83% de estos nuevos fondos se debe a la
aplicacion de fondos internacionales a operaciones concretas de inversion. El restante
17% han sido captados por entidades nacionales, algunas de ellas relacionadas con el
sector publico. La captacion de nuevos fondos sigue siendo uno de los mayores retos de
la industria para los proximos afios.

En este contexto, Dinamia ha cerrado con éxito varias inversiones a lo largo del afio. En
lo que respecta a compafilas que ya formaban parte de la cartera de participadas,
Dinamia ha aportado nuevos fondos a la participada Xanit y al Fondo de Electra. Con
respecto a las nuevas inversiones, en el afio 2011 se ha cerrado la adquisicion del grupo
Mivisa junto a N+1 Private Equity Fund Il y The Blackstone Group, la compra del 100%
del capital social de Radiacion y Microondas, S.A.U. (“Rymsa”) y del 100% del capital de
Teltronic, S.A.U. (“Teltronic”) junto a N+1 Private Equity Fund Il a Corporacion IBV, y la
compra del 100% del capital social de Estacionamientos y Servicios S.A (“EYSA”) en
coinversion con N+1 Private Equity Fund Il, a FCC. Esta adquisicion se ha realizado a
través de Tamsi Spain, S.L.

Durante el ejercicio, Dinamia ha procedido a la venta de su participacion en Servicios de
Venta Automética, S.A. (“Serventa”) al Grupo Autobar, asi como de su participacion en
Segur Ibérica S.A. y Hortus Mundi S.L. a los inversores financieros MCH Private Equity y
Corpfin Capital. Adicionalmente, ha procedido a la desinversion de su participacion en
Emfasis Billing & Marketing, S.L. (Emfasis) al Grupo industrial Servinform.

Il. Evolucion previsible

Las previsiones de 2012 para la eurozona indican una caida del PIB de aproximadamente
el 0,5%. La consolidacion fiscal y el deterioro del mercado laboral llevaran al consumo
privado a un estancamiento, al tiempo que la inversion puede descender, ya que la
incertidumbre inducird a los empresarios a posponer proyectos, dificultados también por
las restrictivas condiciones crediticias.

Respecto al entorno macroecondémico espafiol, las previsiones disponibles de los
analistas y organismos internacionales coinciden en que la evolucibn negativa
experimentada en el dltimo trimestre de 2011 continuard a lo largo del ejercicio 2012, con
una caida del PIB de entorno al 1,5%. A lo largo del afio se espera una caida en la
demanda nacional —tanto por la parte del consumo publico como por el consumo privado,
por las medidas de ajuste fiscal y por la falta de crecimiento— que Unicamente sera
parcialmente compensada por un incremento de la demanda externa neta.

No obstante, la correccibn de los desequilibrios macro que estan produciendo las
medidas de ajuste, junto a las reformas estructurales aprobadas tras el cambio de
Gobierno (reforma laboral, reforma financiera y estabilidad presupuestaria), estan
estableciendo las bases para un crecimiento mas equilibrado y sostenible en el medio
plazo.



Los mercados bursétiles han comenzado el afio con tendencia alcista. El indice
Eurostoxx-50 ha crecido en los dos primeros meses del afio un 8%. Los indices
espafoles han tenido una tendencia positiva pero mas estable; el Ibex-35 y el Ibex Small
Caps han crecido un 2,0% y 0,3% respectivamente en lo que va de afio. Dinamia, por su
parte, lleva acumulado un 8% de incremento. Los inversores estan dando el visto bueno a
las medidas implantadas por el Gobierno, lo que también se manifiesta en el éxito de la
colocacion de las subastas de deuda publica y en la reduccién del diferencial de la deuda
publica espafiola vs la alemana.

Las perspectivas de actividad del sector de Capital Privado para 2012 son
moderadamente positivas, especialmente en el segmento de tamafio medio, tras
consolidar en 2011 la recuperacion iniciada en 2010 en términos de numero de
operaciones y volumen de inversion.

Parece que asistimos a una ligera recuperacién en la compra y venta de empresas en un
entorno mas ajustado de precios de cierre de las transacciones. No obstante, el sector
sigue encontrando dificultades para cerrar la financiacion bancaria en operaciones de
apalancamiento (LBO) en el segmento medio, exigiendo las entidades financieras un
mayor grado de compromiso y desembolso de equity por parte de los fondos y en
condiciones crediticias mas exigentes. Por el contrario, estan cobrando cada vez mayor
peso las operaciones de adquisicion de compafiias con deuda en el balance y/o que
necesiten capital para crecimiento o0 expansion, sobre todo a nivel internacional.
Igualmente, los grupos industriales tienen que centrarse en sus negocios principales y
deshacerse de activos no estratégicos, lo que genera oportunidades de inversién para el
private equity.

Tras un 2011 muy activo desde el lado tanto inversor como desinversor, Dinamia dispone
de una tesoreria de 33,9 millones de euros a cierre de 31 de diciembre para continuar en
2012 con el ciclo inversor iniciado en 2011. Adicionalmente, la estrategia de rotacion de
activos permitira previsiblemente incrementar la caja disponible para acometer dichas
inversiones.

I1l.  Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 4 de enero de 2012, Dinamia ha vendido la participacion que ostentaba en la
sociedad HP Health Clubs Iberia, S.A, compafiia dedicada a la operacion de gimnasios
de gama alta en la Peninsula Ibérica, a las sociedades gestoras de la marca Holmes
Place en varios paises de Europa.

IV. Gastos de Investigacion y desarrollo

La sociedad no ha desarrollado actividad alguna relacionada con la investigacion y el
desarrollo.



V. Adaquisicion de acciones propias

Con fecha 21 de diciembre de 2011 el Consejo de Administracién de Dinamia acordo, al
amparo de la autorizacién concedida por la Junta General de Accionistas, autorizar la
adquisicion de acciones de la Sociedad hasta un maximo de 625.000 acciones,
representativas de aproximadamente un 3,84% del capital social, en funcion de las
condiciones de mercado existentes en cada momento. Esta autorizacién incluye
asimismo la facultad de disposicion de las acciones propias adquiridas.

La adquisicion derivativa de acciones propias se realiza de acuerdo con lo establecido en
la citada autorizacion de la Junta General y con sujecion a las normas establecidas al
efecto en el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores de la
Sociedad.

A cierre de 2011, con el objeto principal de dar liquidez a la accion, la Sociedad ha
adquirido un total de 4.316 acciones propias de valor hominal de 3€ por accion, que
representan un 0,0265% del capital social. No se han producido enajenaciones de
acciones propias durante el ejercicio, por lo que el nimero de acciones propias en cartera
a cierre de 2011 asciende a 4.316 titulos.

VI. Obijetivos vy politicas de gestion del riesqo de la Sociedad

El riesgo al que se expone la Sociedad esta fundamentalmente concentrado en la cartera
de participadas. Para mitigar dichos riesgos, se realizan controles previos a la ejecucion
de las inversiones, como son la diversificacion de los sectores econdmicos en los que
Dinamia invierte y la obtencion de informes y dictimenes de expertos independientes
sobre las sociedades objeto de la posible inversion y de su entorno. Una vez forman parte
de la cartera de la Sociedad, el control del riesgo se realiza fundamentalmente a través
del seguimiento continuado de las principales variables econémicas que afectan al
negocio de las inversiones.

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros de cartera de
inversiones en valores cotizados se ha limitado a la suscripcion temporal de activos de
deuda publica, ajustando los objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio,
crédito, liquidez y de flujos de cada de acuerdo, fundamentalmente, a los limites y
coeficientes establecidos por la normativa vigente.



INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2011
C.LF.: AB1862724

Denominacion social: DINAMIA CAPITAL PRIVADO, S.A., SCR



MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboracién del mismo, es necesario leer las instrucciones que para

su cumplimentacion figuran al final del presente informe.

A - ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de Gltima Capital Social (euros) Numero de acciones Nimero de derechos de
modificacién voto
28/10/2011 48.837.600,00 16.279.200 16.279.200

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

NO

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de

ejercicio, excluidos los consejeros:

Nombre o denominacion social del accionista Numero de Nimero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos(*) voto

DON RICARDO PORTABELLA PERALTA 0 3.656.190 22,459
ELECTRA PARTNERS LLP 0 1.699.891 10,442
BANCA CIVICA, S.A. 0 1.224.000 7.519
PACTIO GESTION, SGIIC, S.A, 0 700.000 4,300
DON EMILIO DE CARVAJAL Y PEREZ 0 612.000 3,759
ENTUR-99, S.L. 603.400 0 3,707




Nombre o denominacién social A través de: Nombre o Numero de derechos | % sobre el total de
del titular indirecto de la denominacion social del titular de voto directos derechos de voto
participacion directo de la participacién
DON RICARDO PORTABELLA ANPORA PATRIMONIO, S.L. 918.000 5,639
PERALTA
DON RICARDO PORTABELLA VENTOS, S.A. 2.738.190 16,820
PERALTA
ELECTRA PARTNERS LLP ELECTRA PRIVATE EQUITY 1.699.891 10,442
PARTNERS 1995
BANCA CIVICA, S.A. GRUPO CORPORATIVO 1.224.000 7,519
EMPRESARIAL DE LA CAJA DE
AHORROS Y MONTE DE PIEDAD
DE NAVARRA, SAU.
PACTIO GESTION, SGIIC, S.A. ALLOCATION, SICAV, S.A. 700.000 4,300
DON EMILIO DE CARVAJAL Y SODECAR, S.A. 612.000 3,759
PEREZ

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el ejercicio:

Nombre o denominacién social de! accionista Fecha de la Descripcién de la operacién
operacién

DON ANTONIO PORTABELLA RAFOLS 04/01/2011 Se ha superado el 3% del capital Social

DON ANTONIO PORTABELLA RAFOLS 12/01/2011 Se ha superado el 5% del capital Social

DON ANTONIO PORTABELLA RAFOLS 10/05/2011 Se ha descendido del 5% del capital
Social

DON ANTONIO PORTABELLA RAFOLS 10/05/2011 Se ha descendido del 3% del capital
Social

BANCA CIVICA, S.A, 30/06/2011 Se ha superado el 5% del capital Social

RED ROCKS CAPITAL LLC 02/02/2011 Se ha descendido del 3% del capital
Social

DON RICARDO PORTABELLA PERALTA 10/05/2011 Se ha superado el 20% del capital Social




A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean
derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Nombre o denominacién social del consejero Numero de Namero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de

directos indirectos (*) voto
DON SANTIAGO BERGARECHE BUSQUET 4.521 4729 0,057
DON JOSE FERNANDO SANCHEZ-JUNCO MANS 4.489 0 0,028
AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC | LA INDUSTRIA, 1.223.750 0 7517

MUTUA D ASSEGURANCES IR.PF.

GRUPO CORPORATIVO EMPRESARIAL DE LA CAJA DE 1.224.000 0 7,519
AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE NAVARRA, S AU,

DON JOAQUIN GARCIA-QUIROS RODRIGUEZ 100 0 0,001
DON RAFAEL JIMENEZ LOPEZ 510 0 0,003
Nombre o denominacién social A través de: Nombre o Numero de derechos | % sobre el total de

del titular indirecto de la denominacion social del titular de voto directos derechos de voto
participacion directo de la participacién
DON SANTIAGO BERGARECHE KARENZA INVERSIONES SICAV, 4729 0,029
BUSQUET SA.
% total de derechos de voto en poder del consejo de administracion 15,124

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean
derechos sobre acciones de la sociedad:

A.4 Indique, en su caso, las relaciones de Indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad, salvo que sean
escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los titulares de
participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro
o trafico comercial ordinario:



A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten seguin lo establecido en el
art, 112 de la LMV. En su caso, describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

NO

Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describalas brevemente:

NO

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacién o ruptura de dichos pactos o
acuerdos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

A.7 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad de
acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

NO

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Numero de acciones directas Numero de acciones indirectas (*) % total sobre capital social
4.316 0 0,030
(*) A través de:
Total 0




Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas
durante el ejercicio:

Plusvalia/(Minusvalia) de las acciones proplas enajenadas durante el periodo (miles de euros) 0

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracién para llevar a cabo
adquisiciones o transmisiones de acciones propias.

La Junta General de Accionistas de 2 de junio de 2010 autorizé al Consejo de Administracion de la Sociedad parz la adquisicion
derivativa por ‘Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A.” de acciones propias con respeto de los limites y requisitos legalmente
establecidos, y en las siguientes condiciones:

1. Modalidades: Por compraventa, permuta, donacién, adjudicacion o dacién en pago, y, en general, por cualquier otra
modalidad de adquisicién a titulo oneroso de acciones en circulacion e integramente desembolsadas permitida por la Ley.
2. Namero maximo de acciones adquiribles: Hasta el limite legal del diez por ciento (10%) del capital social o el superior
permitido por la Ley.

3. Precios maximos y minimos: Los precios méximo y minimo no seran, respectivamente, superior en mas de un 5% al valor de
cotizacién en Bolsa de las acciones al tiempo de su adquisicion, ni inferior al valor nominal de la accion.

4. Duracién de la autorizacion: Cinco (5) afios desde la fecha del presente acuerdo.

Las acciones que se adquieran de este modo no gozaran de ningun derecho politico, ni siquiera el de voto, atribuyéndose
proporcionalmente al resto de las acciones los derechos econdmicos que les correspondan de acuerdo con lo establecido en el
articulo 148 de la Ley de Sociedades de Capital.

Se incluye expresamente en el &mbito de |a autorizacién concedida la adquisicion derivativa de acciones propias con el fin de
destinarlas tanto a su enajenacién o amortizacién como a la entrega de las mismas directamente a los trabajadores o
administradores de la Sociedad, o como consecuencia del ejercicio de derechos de opcién de que aquellos sean titulares, asi
como al desarrollo de programas que fomenten la participacion en el capital de Dinamia tales como, por ejemplo, planes de
reinversién de dividendo, bonos de fidelidad u otros instrumentos analogos.

Dicha autorizacién sustituyd y dejo sin efecto, en la cuantia no utilizada, el Acuerdo Cuarto adoptado por la Junta General
Ordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 4 de junio de 2009, en virtud del cual se autorizaba al Consejo de
Administracién de la Sociedad para la adquisicién derivativa de acciones propias.

Asimismo, el Consejo de Administracion de la Sociedad acordé el dia 21 diciembre de 2011, al amparo de esta autorizacion de
la Junta General, autorizar la adquisicién de acciones de la Sociedad hasta un méaximo de 625.000 acciones, representativas de
aproximadamente un 3,84% del capital soclal; lo que fue comunicado como hecho relevante a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores el dia 21 de diciembre de 2011.

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto, asi como las
restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social. Indique si existen
restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por restriccién legal 0




Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una restriccién 0
estatutaria

Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmisién de participaciones en el capital social:
NO
A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una oferta publica de
adquisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiencia de las
restricciones:

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1 Consejo de Administracion

B.1.1 Detalle el nimero maximo y minimo de consejeros previsios en los estatutos:

Nimero maximo de consejeros 10
Nimero minimo de consejeros 3
B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:
Nombre o Representante Cargo en el F. Primer | F.Uitimo Procedimiento
denominacién social consejo nombram | nombram de eleccién
del consejero




Nombre o Representante Cargoenel F. Primer | F.Ultimo Procedimiento
denominacién social consejo nombram | nombram de eleccién
del consejero
DON SANTIAGO - PRESIDENTE 11/12/2002 | 05/08/2008 | VOTACION EN
BERGARECHE JUNTA DE
BUSQUET ACCIONISTAS
DON JOSE FERNANDO | - VICEPRESIDENTE | 11/12/2002 | 05/06/2008 | VOTACION EN
SANCHEZ-JUNCO JUNTA DE
MANS ACCIONISTAS
AGRUPACIO MUTUA FRANCISCO TOMAS | CONSEJERO 06/11/2008 | 04/06/2009 | VOTACION EN
DEL COMERC | LA BELLIDO JUNTA DE
INDUSTRIA, MUTUA D ACCIONISTAS
ASSEGURANCES |
R.P.F.
DON ALFRED MERTON | - CONSEJERO 17/12/2003 | 04/06/2009 | VOTACION EN
VINTON JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON EMILIO DE - CONSEJERO 28/06/2007 | 28/06/2007 | VOTACION EN
CARVAJAL Y JUNTA DE
BALLESTER ACCIONISTAS
GRUPO CORPORATIVO | JUAN ODERIZ SAN CONSEJERO 02/06/2010 | 02/06/2010 | VOTACION EN
EMPRESARIAL DE LA MARTIN JUNTA DE
CAJA DE AHORROS Y ACCIONISTAS
MONTE DE PIEDAD DE
NAVARRA, SA.U.
DON JOAQUIN GARCIA- | - CONSEJERO 04/06/2009 | 04/06/2009 | VOTACION EN
QUIROS RODRIGUEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JUAN ARENA DE - CONSEJERO 28/06/2007 | 28/06/2007 | VOTACION EN
LA MORA JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON RAFAEL JIMENEZ | - CONSEJERO 22/03/2011 | 07/06/2011 | VOTACION EN
LOPEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS

Namero total de consejeros

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:

Nombre o denominacién social del consejero

Condicién consejero en el

momento de cese

Fecha de baja




Nombre o denominacién social del consejero Condicién consejero en el Fecha de baja
momento de cese
DON RICARDO PORTABELLA PERALTA DOMINICAL 22/03/2011

B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicion:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacion del
consejero

Comisién que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o denominacién del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC |
LA INDUSTRIA, MUTUA D
ASSEGURANCES | R.P.F.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC |
LA INDUSTRIA, MUTUA D
ASSEGURANCES | R.P.F.

DON EMILIO DE CARVAJAL Y = SODECAR, S.A.

BALLESTER

GRUPO CORPORATIVO COMISION DE NOMBRAMIENTOS ¥ | GRUPO CORPORATIVO
EMPRESARIAL DE LA CAJA DE RETRIBUCIONES EMPRESARIAL DE LA CAJA DE

AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE
NAVARRA, S.A.U.

AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE
NAVARRA, S.A.U.

DON JOAQUIN GARCIA-QUIROS
RODRIGUEZ

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

AQUAMAGICA INVERSIONES, S.A.

DON RAFAEL JIMENEZ LOPEZ

COMITE DE AUDITORIA Y
NOMBRAMIENTOS

VENTOS,; S.A.

Namero total de consejeros dominicales

% total del Consejo

55,556

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacion del consejero
DON SANTIAGO BERGARECHE BUSQUET

Perfil

ES LICENCIADO EN CIENCIAS ECONOMICAS Y DERECHO POR LA UNIVERSIDAD COMERCIAL DE
DEUSTO (BILBAO). EN LA ACTUALIDAD, ES CO-PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE




COMPARIA ESPAROLA DE PETROLEOS, S.A. (CEPSA). ASIMISMO, ES VICEPRESIDENTE DE FERROVIAL,
S.A. Y MIEMBRO DE SUS COMISIONES EJECUTIVA, Y DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES.
ADEMAS, EL SR. BERGARECHE ES REPRESENTANTE PERSONA FISICA DE BYCOMELS PRENSA, S.L. EN
EL DESEMPENO DE SU FUNCION DE CONSEJERO Y MIEMBRO DE LA COMISION DELEGADA DE
VOCENTO. EL SR. BERGARECHE HA SIDO CONSEJERO DE GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA,
S.A. HASTA SU DIMISION EN FEBRERO DE 2011. EN EL PASADO HA SIDO DIRECTOR GENERAL Y
MIEMBRO DEL COMITE DE DIRECCION DEL BANCO BILBAO VIZCAYA Y PRESIDENTE DE LA
INMOBILIARIA METROVACESA.

Nombre o denominacién del consejero

Perfil

DON JOSE FERNANDO SANCHEZ-JUNCO MANS

ES INGENIERO INDUSTRIAL Y MIEMBRO DEL CUERPO SUPERIOR DE INGENIEROS INDUSTRIALES DEL
ESTADO, Y ES GRADUADO ISMP POR LA HARVARD BUSINESS SCHOOL. EN LA ACTUALIDAD ES
PRESIDENTE Y DIRECTOR GENERAL DEL GRUPO MAXAM (ANTIGUA UNION ESPANOLA DE
EXPLOSIVOS). ASIMISMO, HA SIDO CONSEJERO EXTERNO INDEPENDIENTE DE CINTRA CONCESIONES
DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A. HASTA 2009, CUANDO INGRESA EN EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE FERROVIAL, S.A. EN EL PASADO HA SIDO DIRECTOR GENERAL DE INDUSTRIAS
SIDEROMETALURGICAS Y NAVALES Y DIRECTOR GENERAL DE INDUSTRIA DEL MINISTERIO DE
INDUSTRIA Y ENERGIA.

Nombre o denominacién del consejero

Perfil

DON JUAN ARENA DE LA MORA

ES DOCTOR INGENIERO SUPERIOR ELECTROMECANICO DEL ICAl, LICENCIADO EN BA POR EL ICADE,
DIPLOMADO EN ESTUDIOS TRIBUTARIOS, GRADUADO EN PSICOLOGIA INFANTIL EVOLUTIVA Y
GRADUADO EN AMP POR LA HARVARD BUSINESS SCHOOL. FUE CONSEJERO DELEGADO Y
PRESIDENTE DE BANKINTER, ES CONSEJERO DE FERROVIAL, S.A,, DE LABORATORIOS ALMIRALL, S.A.,
DE PROMOTORA DE INFORMACIONES, S.A., DE MELIA HOTELS INTERNATIONAL S.A. Y DE EVERIS
(PRESIDENTE DE LA COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES Y MIEMBRO DE LA COMISION
DE AUDITORIA DE EVERIS), PRESIDENTE DEL CONSEJO PROFESIONAL DE ESADE, VOCAL DE LA
JUNTA DIRECTIVA DEL HARVARD CLUB DE ESPANA Y MIEMBRO DEL EUROPEAN ADVISORY BOARD DE
LA HARVARD BUSINESS SCHOOL.

Numero total de consejeros independientes

% total del consejo

33,333

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre o denominacién del consejero

Comisién que ha propuesto su

nombramiento

DON ALFRED MERTON VINTON

COMISION DE
NOMBRAMIENTOS

Namero total de otros consejeros externos

% total del consejo

11,111
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Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con
la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Nombre o denominacién social del consejero
DON ALFRED MERTON VINTON
Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo

Motivos

El Sr. Vinton fue en el pasado consejero dominical de Dinamia en representacion de Electra Private Equity
Partners 1995, accionista significativo de Dinamia, a quien el Sr. Vinton ya no representa en el Consejo de
Administracion de Dinamia. EI Sr. Vinton mantiene relaciones con el Grupo Electra tal y como se detalla en el
apartado G siguiente.

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la tipologia de cada consejero:

B.1.4 Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de
accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital.

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya
participacién accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido.

NO

B.1.5 Indique si algin consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sus razones y a través de qué medio, al Consejo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito a todo el Consejo,
explique a continuacion, al menos los motivos que el mismo ha dado:

Si
Nombre del consejero
DON RICARDO PORTABELLA PERALTA
Motivo del cese
£l 22 de marzo de 2011 D. Ricardo Portabella Peralta comunicé mediante carta su renuncia al cargo de consejero
de Dinamia por motivos personales que aclard al Consejo de Administracion.

B.1.6 Indique, en el caso de que exista, las facullades que tienen delegadas el o los consejero/s delegado/s:

B.1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o directivos en
otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

1



B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su saciedad que sean miembros del Consejo de Administracion de

otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espafia distintas de su grupo, que hayan sido
comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacién social consejero Denomincacién soclal de la entidad cotizada Cargo
DON SANTIAGO BERGARECHE BUSQUET FERROVIAL. S.A, VICEPRESIDE
NTE
DON JOSE FERNANDO SANCHEZ-JUNCO FERROVIAL. S.A. CONSEJERO
MANS
AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC | LA AMCI HABITAT. S.A. PRESIDENTE

INDUSTRIA, MUTUA D ASSEGURANCES | R.P.F,

GRUPO CORPORATIVO EMPRESARIAL DE LA | FLUIDRA. S.A. CONSEJERO
CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE
NAVARRA, S.A.U,

GRUPO CORPORATIVO EMPRESARIAL DE LA | TUBACEX. S.A, CONSEJERO
CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE
NAVARRA, S.A.U.

GRUPO CORPORATIVO EMPRESARIAL DE LA | GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA. S.A. | CONSEJERO
CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE
NAVARRA, S.A.U.

DON JUAN ARENA DE LA MORA MELIA HOTELS INTERNATIONAL. S.A. CONSEJERO
DON JUAN ARENA DE LA MORA PROMOTORA DE INFORMACIONES. S.A. CONSEJERO
DON JUAN ARENA DE LA MORA LABORATORIOS ALMIRALL. S.A. CONSEJERO
DON JUAN ARENA DE LA MORA FERROVIAL. S.A. CONSEJERO

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de consejos de los que
puedan formar parte sus consejeros:

NO

B.1.10 En relacién con la recomendacién nimero 8 del Codigo Unificado, sefiale las politicas y estrategias
generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

La politica de inversiones y financiacién Sl

La definicién de la estructura del grupo de sociedades
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La politica de gobierno corporativo sl

La politica de responsabilidad social corporativa Sl
El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales Sl
La politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos directivos Sl

La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas internos de

informacién y control sl

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites sl

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracién agregada de los consejeros devengada durante
el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles de
euros
Retribucion Fija 0
Retribucion Variable 0
Dietas 0
Alenciones Estatularias 312
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 312
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
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Otros Beneficios Datos en miles de
euros

Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de administracién y/o a la alta direccion
de sociedades del grupo:

Concepto retributivo Datos en miles de
euros
Retribucion Fija 0
Retribucion Variable 0
Dietas 0
Alenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 0
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

¢) Remuneracién total por tipologia de consejero:

Tipologia consejeros Por socledad Por grupo
Ejecutivos 0 0
Externos Dominicales 153 0
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Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo
Externos Independientes 132 0
Otros Externos 27 0
Total 312 0

d) Respeclo al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneracién total consejeros(en miles de euros) 312

Remuneracién total consejeros/beneficio atribuido a la sociedad dominante (expresado en %) 0,0

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccion que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e indique la
remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios
de control a favor de los miembros de la alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su
grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los érganos de la sociedad o de su
grupo:

Numero de beneficiarios 0
Consejo de Administracién Junta General

Organo que autoriza las clausulas | NO NO

2Se informa a la Junta General sobre las clausulas? NO

B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracién y las
cladusulas estatutarias relevantes al respecto.

Proceso para establecer la remuneracién de los miembros del Consejo de Administracién y las clausulas
estatutarias

La retribucién de los miembros del Consejo de Administracién consiste en una atribucion anual prevista en los Estalutos de
la Sociedad y en el Reglamento del Consejo de Administracion. En este sentido, segun los articulos 23 de los Estatutos y
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Proceso para establecer la remuneracién de los miembros del Consejo de Administracién y las clausulas
estatutarias

22 del Reglamento del Consejo, modificados en este sentido en la Junta General de accionistas de 2003, se ha de
distinguir entre ia retribucién por la condicion de consejero y aquella que adicionalmente se perciba por los miembros del
Comité de Auditoria y Nombramientos. Asi, la retribucién de los Consejeros de la Sociedad, que serd distinta para el
Presidente del Consejo de Administracion, consistird en una asignacién fija cuya cuantia variara en funcién de la asistencia
a las reuniones del Consejo. En el caso de asistencia a las reuniones del Consejo de Administracién, los Consejeros
recibiran la cantidad de tres mil quinientos euros (3.500 Euros), con excepcion del Presidente que recibiré la cantidad de
cinco mil doscientos cincuenta euros (5.250 Euros) por reunién. En caso de no asistencia a las reuniones del Consejo de
Administracion, los Consejeros percibiran la mitad de lo indicado anteriormente.

Por su parte, la retribucién de los miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos consistira en la asignacion de una
cantidad fija equivalente al 50% de la satisfecha a los Consejeros en cada caso. Las cantidades a percibir por los
Consejeros y miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos se aclualizaran anualmente en funcién del incremento
del Indice de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica.

Finalmente, los Estatutos establecen un limite maximo para la retribucién de los Consejeros de la Sociedad y de los
miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos de 350.000 Euros, cantidad que igualmente se actualizara cada afio
en funcién del incremento del Indice de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica.

Asimismo, el articulo 22 del Reglamento del Consejo eslablece que la cuantia de la remuneracion percibida por cada
consejero, incluyendo, en su caso, la remuneracion de los miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos, se
recogera en [a Memoria anual de forma individualizada.

Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguientes decisiones.

A propuesta del primer ejecutivo de la compaiiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,

NO
asl como sus clausulas de indemnizacién.

La retribucién de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus
funciones ejecutivas y deméas condiciones que deban respetar sus contratos.

sl

B.1.15 Indique si el Consejo de Administracion aprueba una detallada politica de refribuciones y especifique las
cuestiones sobre las que se pronuncia:

Sl
Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejoy 8|
sus Comisiones y una estimacién de la retribucién fija anual a la que den origen
Conceptos retributivos de caracter variable Sl
Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una estimacién de su importe o coste anual S|
equivalente.
Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccién como NO
consejeros ejecutivos
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B.1.16 Indique si el Consejo somete a votacion de la Junta General, como punto separado del orden del dia, y con
caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. En su caso, explique los
aspectos del informe respecto a la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para los afios futuros, los
cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio y un resumen global de como se
aplico la politica de retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones y
si han utilizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

sl

Cuestiones sobre las que se pronuncia la politica de retribuciones

El Consejo de Administracién de Dinamia ha aprobado un informe sobre la politica de retribuciones de los Consejeros que
trata, enlre otros aspectos, sobre el desglose de la remuneracion percibida por los Consejeros por su participacion en el
Consejo y en el Comité de Auditoria y Nombramientes, la estimacién de la retribucién fija anual, los cambios mas
significativos de la politica sobre |a aplicada durante el ejercicio (si bien, en el 2011 no se han producido cambios) y un
resumen global de como se aplict la politica de retribuciones en el gjercicio.

¢ Ha utilizado asesoramiento externo?

Identidad de los consultores externos

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez, miembros del Consejo de
Administracion, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en la sociedad
cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion social de! Denominacion social del accionista Cargo
consejero significativo
DON EMILIO DE CARVAJAL Y BALLESTER SODECAR, S.A. CONSEJEROQ
DON RAFAEL JIMENEZ LOPEZ VENTOS, S.A. ADMINISTRADOR
DON RAFAEL JIMENEZ LOPEZ ANPORA PATRIMONIO, S.L. CONSEJERO
DELEGADO

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distinias de las contempladas en el epigrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Administracién que les vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades de

su grupo:

B.1.18 Indique, si se ha producido durante el ejercicic alguna modificacion en el reglamento del consejo:

Sl

]
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Descripcion de modificaciones

El Consejo de Adminsitracion acordé el dia 28 de abril de 2011 modificar el Reglamento del Consejo de Adminsitracién,
modificacion de la que se informé a la Junta General en su sesion de 7 de junio de 2011. La modificacion del Reglamento
del Consejo de Administracion obedece a la incorporacién de los cambios normativos introducidos por las recientes
madificaclones legislativas en marteria mercantil y del mercado de valores (Real Decreto Legislativo 1/2010, Ley 12/2010 y
Ley 2/2011), asi como a la voluntad de actualizar y perfeccionar la redaccion del Reglamento del Consejo de
Administracién con objeto de de completar y aclarar la regulacién de determinados preceplos.

En concreto se modificaron los siguientes articulos, en los términos expuestos en el informe de adminsitradores
justificativo elaborado a tal efecto y que puede consultarse en la pagina web de la Sociedad (www.dinamia.es):
- Articulo 5 (Misién del Consejo).

- Articulo 8 (Composicion cualitativa del Consejo).

- Arficulo 12 (Organos delegados del Consejo de Adminsitracién).

- Articulo 13 (Comité de Auditoria y Nombramientos. Composicion, competencias y funcionamiento).

- Articulo 14 (Reuniones del Consejo de Administracién).

- Articulo 16 (Nombramiento de Consejeros).

- Articulo 22 (Retribucion del Consejero).

- Articulo 30 (Deberes de informacion del Consejero).

- Articulo 31 (Informe Anual sobre Gobiemno Corporativo).

B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y remocién de los consejeros. Detalle

los 6rganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

Los Consejeros serdn designados por la Junta General o por el Consejo de Administracion de conformidad con las previsiones
contenidas en la Ley de Sociedades de Capital y previo informe o propuesta del Comité de Auditoria y Nombramientos. El
Consejo de Administracién -y el Comité de Auditoria y Nombramientos- procuraran que la eleccion de candidatos recaiga sobre
personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia. El Consejo de Administracion sefialara el caracter de cada
Consejero ante la Junta General de Accionistas que deba nombrarle o ratificarle.

El Consejo de Administracién no podra proponer o designar para cubrir un puesto de Consejero externo independiente a
personas que no satisfagan los criterios de independencia que sean vinculantes.

Los Consejeros ejerceran su cargo durante el plazo establecido al efecto por la Junta General, que no podra exceder de cinco
afios, al término de los cuales podran ser reelegidos por periodos de igual o menor duracion.

Los consejeros designados por cooptacion ejercerén su cargo hasta la fecha de reunion de la primera Junta General tras la
designacion.

El Consejero que lermine su mandato o por cualquier olra causa cese en el desempefio de su cargo no podra prestar servicios
en ofra entidad de capital-riesgo o sociedad gestora de entidades de capital riesgo durante el plazo de dos afios. El Consejo de
Administracién, si lo considera oportuno, podré dispensar al Consejero saliente de esta obligacion o acortar el periodo de su
duracion.

El Consejo de Administracion debe valorar regularmente la calidad y eficiencia de su funcionamiento y actividades durante el
ejercicio.

En lo relativo a la evaluacién de su funcionamiento y del desarrollo de sus reuniones, ha verificado que éstos se han realizado
correcta y eficazmente desde la anterior evaluacion, con reuniones regulares y que se han convocado con antelacion e

informacion suficientes. Asimismo, se ha valorado la asistencia, dedicacion y participacion activa de todos los Consejeros.

Por otra parte, el Consejo en 2011 ha examinado el funcionamiento del Comité de Auditoria y Nombramientos en el titimo afio
desde la anterior evaluacion, con el informe que éste le ha elevado previamente.
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Los Consejeros deberan cesar en su cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados y cuando lo
decida la Junta General.

Al margen de lo anterior, los Consejeros deberan poner su cargo a disposicién del Consejo de Administracién en los casos
sefalados en el apartado B.1.20 siguiente.

Los Consejeros afectados por propuestas de nombramiento, reelecciéon o cese se abstendréan de intervenir en las
deliberaciones y votaciones que fraten de ellas.

B.1.20 Indique los supuestos en los que estdn obligados a dimitir los consejeros.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 18 del Reglamento del Consejo de Administracion, los Consejeros deberén
poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracidn y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente
dimisién en los siguientes casos:

{a) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién previstos en la Ley o en los
Estatutos,

{b) Cuando resulten gravemente amonestados por el Consejo de Administracion, previo informe del Comité de Auditoria y
Nombramientos, por haber infringido sus obligaciones como Consejeros.

(c) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad.

(d) Cuando el accionista a quien representa un Consejero dominical venda integramente su participacion accionarial o bien, en
el nimero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del
niimero de sus Consejeros dominicales.

El Consejo de Administracién tnicamente podra proponer el cese de un Consejero independiente antes del transcurso del plazo
estatutario cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo. En particular, se entendera que existe justa causa en los
siguientes supuestos: (i) el incumplimiento de los deberes inherentes a su cargo o (i) haber incurrido de forma sobrevenida en
una circunstancia que impida su calificacién como tal. Dicho cese podré asimismo proponerse como consecuencia de ofertas
publicas de adquisicion, fusiones u otras operaciones societarias similares que determinen un cambio significativo en la
estructura del capital de la Sociedad.

B.1.21 Explique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
caso, indique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacion de poderes en una unica
persona:

NO

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes
para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusién de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y
hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluacion por el Consejo de
Administracion

NO

B.1.22 ; Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decision?:
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Sl

Indique como se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, sefialando al menos, el minimo quérum
de asistencia y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Descripcién del acuerdo :
CUALQUIER TIPO DE ACUERDO

Quérum %
El Consejo quedara validamente constituido cuando concurran al menos la mitad mas uno de los Consejeros, 50.01
presentes o representados (articulo 18 de los Estalutos de la Sociedad). '
Tipo de mayoria %

Salvo que la Ley o los eslatutos dispongan otros quorums de votacion, los acuerdos, una vez expuestos,

deberan ser aprobados por mayoria absoluta de los consejeros concurrentes (articulo 18 de los Estatutos de 50,01
la Sociedad).

Descripcion del acuerdo :
DELEGACION PERMANENTE DE FACULTADES

Quérum %
El Consejo quedara validamente constituido cuando concurran al menos la mitad més uno de sus miembros, 50.01
presentes o representados (articulo 18 de los Estatutos Sociales). '
Tipo de mayoria %
La delegacion permanente de facultades exige para su validez el voto favorable de las dos terceras partes de 66,66
los componentes del Consejo (articulo 22 de los Estatutos Sociales). "
Descripcion del acuerdo :
MODIFICACION DEL REGLAMENTO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
Quérum %
El Consejo quedara validamente constituido cuando concurran al menos la mitad mas uno de sus miembros, 50.01
presentes o representados (articulo 18 de los Estatutos Sociales).
Tipo de mayoria %
La modificacién del Reglamento del Consejo de Administracion exigira para su validez acuerdo adoptado por
una mayoria de dos tercios de los Consejeros presentes (articulo 3.4 del Reglamento del Consejo de 66,66
Administracién).
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B.1.23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado
presidente.

NO

B.1.24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

NO

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algun limite a la edad de los consejeros:

NO

Edad limite presidente Edad limite consejero delegado Edad limite consejero

B.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los consejeros
independientes:

NO

Namero maximo de afios de mandato 0

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el nimero de consejeras, explique los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacion

Explicacién de los motivos y de las iniciativas

En cuanto a la composicion del érgano de administracion, el articulo 8 del Reglamento del Consejo prevé que el propio
Consejo cuando eleve sus propuestas de candidatos a Consejeros, y por lo tanto el Comité de Auditoria y Nombramientos
cuando proponga los suyos al Consejo, procuraran que dentro del grupo mayoritario de consejeros externos exista un
equilibrio razonable entre los Consejeros externos dominicales y los Consejeros extemnos independientes.

La seleccién para el nombramiento de consejeros de la Sociedad se fundamenta en el mérito de los candidatos. En este
sentido, el articulo 16 del Reglamento del Consejo establece que el Consejo de Administracion - y el Comité de Auditoria y
Nombramientos dentro de sus competencias - procurara que la eleccién de candidatos recaiga sobre personas de
reconocida solvencia, competencia y experiencia.

No existe ninglin sesgo implicito para el acceso de la mujer al Consejo de Administracion de la Sociedad.
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En particular, indique si la Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que los
procesos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de consejeras, y busque
deliberadamente candidatas que retinan el perfil exigido:

NO

Seiale los principales procedimientos

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracion. En su
caso, detallelos brevemente.

El articulo 23 del Reglamento del Consejo de Administracion dispone que los Consejeros haran todo lo posible por acudir a las
sesiones del Consejo y de aquellos érganos de que formen parte y participar activamente en las deliberaciones a fin de que su
criterio confribuya efectivamente en |a toma de decisiones, Asimismo, el articulo 15 del citado Reglamento dispone que cuando
los Consejeros no puedan asistir a las reuniones del Consejo, procuraran otorgar su representacion a otro miembro del Consejo
incluyendo las oportunas instrucciones y comunicandolo al Presidente del Consejo de Administracion.

B.1.29 Indique el numero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio.
Asimismo, sefiale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Namero de reuniones del consejo 9

Numero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente 0

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del Consejo:

Ntmero de reuniones de la comisién ejecutiva o delegada 0
Numero de reuniones del comité de auditoria 6
Namero de reuniones de la comisién de nombramientos y retribuciones 6
Namero de reuniones de la comisién de nombramientos 0
Numero de reuniones de la comisién de retribuciones 0

B.1.30 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracién durante el ejercicio sin la
asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran no asistencias las representaciones realizadas
sin instrucciones especificas:

Namero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 5

22



% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 12,340

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobacion al Consejo
estan previamente certificadas:

sl

Identifique, en su caso, a la/s personals que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas
de la sociedad, para su formulacién por el consejo:

Nombre Cargo

DON FEDERICO PASTOR ARNAUDA CONSEJERO DELEGADO DE LA
SOCIEDAD GESTORA DE DINAMIA

DON SERGIO JERONIMO GONZALEZ DIRECTOR FINANCIERO DE LA
SOCIEDAD GESTORA DE DINAMIA

B.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de administracion para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el
informe de auditoria.

El articulo 35 del Reglamento del Consejo de Administracion dispone que el Consejo procuraré formular definitivamente las
cuentas de manera tal que no haya lugar a salvedades por parte del auditor. No obstante, cuando el Consejo considere que
debe mantener su criterio, explicara pablicamente el contenido y el alcance de la discrepancia.

Con el fin de evitar que las cuentas individuales y consolidadas formuladas por el Consejo de Administracion se presenten en la
Junta General con salvedades en el informe de auditorfa, con caracter previo a dicha formulacién, el articulo 13 del Reglamento
del Consejo establece que el Comité de Auditoria y Nombramientos, entre ofros aspectos, debera:

1. Revisar las cuentas anuales y la informacion financiera periédica de la Sociedad, velando por el cumplimiento de los
requerimientos legales y la correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados.

2. Establecer las oportunas relaciones con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria para recibir informacion sobre
aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos, para su examen por el Comité, y cualesquiera
otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas
en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas de auditoria.

3. Emitir anualmente, con carécter previo a la emisién del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se expresara
una opinién sobre la independencia de los auditores de cuentas o sociedades de auditoria. Este informe debera pronunciarse,
en todo caso, sobre los servicios adicionales de cualquier clase prestados por los auditores de cuentas o sociedades de
auditoria, o por las personas o entidades vinculados a éstos.

4. Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacién financiera periédica que deba suministrar el Consejo a
los mercados y a sus drganos de supervision relativa a la Sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los
requisitos normativos, la adecuada delimitacién del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios
contables. El Comité de Auditoria y Nombramientos informara al Consejo, con caracter previo a la adopcion por éste de las
correspondientes decisiones sabre la informacion financiera que, por su condicidn de cotizada, la Sociedad deba hacer publica
perigdicamente. El Comité deberé asegurarse de que las cuentas intermedias se formulen con los mismos criterios contables
que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo,

5. Supervisar los servicios de auditoria interna, revisar las cuentas anuales y la informacién financiera periédica de la Sociedad,
velando por el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta aplicacién de los principios de contabilidad
generalmente aceptados.
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6. Supervisar y conocer la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna, en su caso, y los sistemas de gestion
de riesgos, asi como discutir con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria las debilidades significativas del sistema
de control interno detectadas en el desarrolio de la auditoria.

7. Supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria, procurando que la opinién sobre las cuentas anuales y los contenidos
principales del informe de auditoria sean redactados de forma clara y precisa, asi como evaluar los resultados de cada
auditoria.

Por otro lado, el contrato de gestion suscrito con la Sociedad Gestora establece, que la Sociedad Gestora vendra obligada a
proporcionar a la Sociedad, entre olros, los siguientes servicios administrativos en relacién con las actividades y negocio de Ia
misma:

1. Llevar la contabilidad de la Sociedad y la contabilidad adicional que se genere en relacion con la valoracién del activo, con la
debida separacion de la suya propia.

2. Colaborar con los auditores y el Consejo de Administracién de la Sociedad en el proceso de verificacion de las cuentas
anuales de la Sociedad y, en particular, en la valoracién del activo de la misma, y ello tanto en los procedimientos de revisién
semeslral de dicha valoracién que realicen los auditores de la Sociedad u otros experios independientes que la Sociedad
Gestora proponga y el Consejo de Administracién de la Sociedad designe, como en el que lleven a cabo los auditores de la
Sociedad anualmente con ocasién de la auditoria de sus cuentas anuales.

Se hace constar que los Informes de Auditoria de las cuentas anuales de Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A. no han
presentado salvedades.

B.1.33 ; El secretario del consejo tiene la condicion de consejero?

NO

B.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicando si su
nombramiento y cese han sido informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del
Consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 18 de los Estatutos Sociales y el articulo 11 del Reglamento del Consejo de
Administracion, éste elegira y cesara un Secretario y, en su caso, un Vicesecretario, previo informe del Comité de Auditoria
y Nombramientos. Para ser nombrado Secretario o Vicesecretario del Consejo de Administracion no se requiere la
cualidad de Consejero.

Los acuerdos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo deben adoptarse por mayoria de votos de los
concurrentes a la sesidn del Consejo validamente constituido. El Consejo queda vélidamente constituido cuando concurren
a la reunién, presentes o representados, la mitad mas uno de sus componentes.

El actual Secretario del Consejo de Administracién fue nombrado por acuerdo del Consejo en pleno en la reunion del dia
19 de febrero de 2003.

El Comité de Auditoria y Nombramientos asumib las funciones de nombramientos y retribuciones por acuerdo del Consejo
de Administracion de 28 de junio de 2007.

¢La Comisién de Nombramientos informa del nombramiento? Sl
¢La Comisién de Nombramientos informa del cese? Si
¢El Consejo en pleno aprueba el nombramiento? Sl

24



LEI Consejo en pleno aprueba el cese? Sl

¢, Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcién de velar, de forma especial, por las recomendaciones
de buen gobierno?

S|

Observaciones

El articulo 11.3 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que el Secretario cuidard en todo caso de la
legalidad formal y material de las actuaciones del Consejo, comprobara su regularidad estatutaria, el cumplimiento de las
disposiciones emanadas de los organismos reguladores y velara por la observancia de los criterios de gobiemo corporativo
de la Sociedad y las normas del Reglamento del Consejo.

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia del
auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de calificacion.

Los articulos 13 y 35 del Reglamento del Consejo de Administracién establecen que las relaciones del Consejo con los
auditores externos de la compafiia se encauzarédn a través del Comité de Auditoria y Nombramientos. Dicho Comité se
abstendra de proponer al Consejo de Administracion, y éste a su vez se abstendra de someler a la Junta, el nombramiento
como auditor de cuentas de la Sociedad de cualquier firma de auditoria que se encuentre incursa en causa de incompatibilidad
conforme a la legislacion sobre auditoria de cuentas, asi como de aquéllas en las que los honorarios que prevea satisfacerle la
Sociedad, por todos los conceptos, sean superiores al cinco por ciento de sus ingresos totales durante el Gltimo ejercicio.

El Real Decreto Legislativo 1/2011, de 1 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Auditoria de Cuentas,
establece el envio obligatorio y anual a la Sociedad, por parte de los auditores de cuentas o sociedades de auditoria, de una
confirmacion escrita de su independencia frente a la entidad auditada o entidades vinculadas a ésta, directa o indirectamente,
asl como la informacién de los servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por los citados auditores o
sociedades, o por las personas o entidades vinculados a éstos de acuerdo con lo dispuesto en la Ley de Auditoria de Cuentas.
En este sentido, el concepto de entidad vinculada queda definido bajo los articulos 15, 16, 17 y 18 del texto refundido de la Ley
de Auditoria de Cuentas.

Por su parte, el Comité de Auditoria y Nombramientos debera emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe
de auditoria de cuentas, un informe en el que se expresara una opinién sobre la independencia de los auditores de cuentas o
sociedades de auditoria. Este informe debera pronunciarse, en todo caso, sobre los servicios adicionales de cualquier clase
prestados por los auditores de cuentas o sociedades de auditoria, o por las personas o entidades vinculados a éstos. Asl, en el
afio 2011, el Comité de Auditoria y Nombramientos emitié el correspondiente informe, con caracter previo a la emision del
informe de auditoria de cuentas relativo al ejercicio finalizado en diciembre del afio 2010, en el que hacia constar la
independencia de los auditores de la Sociedad.

Por otro lado, el Consejo de Administracion informara pablicamente de los honorarios globales que ha satisfecho la compafiia a
la firma auditora tanto por servicios de auditoria como por servicios distintos a aquéllos. En particular, la firma de auditoria
PRICEWATERHOUSE COOPERS AUDITORES ha facturado en 2011 la cantidad de 31.944 euros por sus servicios de
auditoria sin incluir IVA. Los honorarios satisfechos a la firma de auditoria correspondientes a otros proyectos distintos al de
auditoria han ascendido en 2011 a 9.000 euros, IVA incluido.

El Comité de Auditoria y Nombramientos es, por tanto, el encargado de las relaciones con los auditores externos de la
Sociedad, recibiendo informacién sobre las cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera
otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas
en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria (articulo 22.bis de los Estatutos sociales y
articulo 13 del Reglamento del Consejo).
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Por otro lado, el articulo 34 del Reglamento del Consejo regula las relaciones de la Sociedad con los mercados en general, lo
que incluye a los analistas financieros y bancos de inversién con los que Ia relacién de Dinamia se fundamenta en los principios
de lransparencia y de no discriminacién. La Sociedad Gestora coordina el trato con ellos, gestionando tanto sus peticiones de
informacién como las de inversores Institucionales o particulares. En cuanto a las agencias de calificacion, la Socledad no es
objeto de calificacién crediticia.

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al auditor
entrante y saliente:

NO

Auditor saliente Auditor entrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:

NO

B.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de
auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

Sl
Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de 9 0 9
auditoria (miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de 28,170 0,000 28,170
auditoria/lmporte total facturado por la firma
de auditoria (en%)

B.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas o
salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoria para explicar el
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

NO

B.1.39 Indique el namero de afios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida realizando la
auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que representa el
numero de afios auditados por la actual firma de auditoria sobre el ndmero total de afios en los que las cuentas
anuales han sido auditadas:
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Socledad Grupo
NUmero de afios ininterrumpidos 5 0
Sociedad Grupo
N° de afios auditados por la firma actual de 333 0,0
auditoria/N°® de afios que la sociedad ha sido
auditada (en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social,
tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los cargos

o funciones que en estas sociedades ejerzan:

Nombre o denominacién social del Denominacién de la sociedad objeto % Cargo o

consejero participacion funciones

AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC | INVERPYME, SCR, S.A. 32,580 | N/A

LA INDUSTRIA, MUTUA D

ASSEGURANCES | R.P.F,

DON ALFRED MERTON VINTON NMAS1 PRIVATE EQUITY 0,000 | CONSEJERO

INTERNATIONAL, LTD

DON ALFRED MERTON VINTON GP INVESTMENTS, LTD 0,000 | CONSEJERO

GRUPQO CORPORATIVO CCAN 2005 INVERSIONES 100,000 | N/A

EMPRESARIAL DE LA CAJA DE SOCIETARIAS, $.C.R. DE REGIMEN

AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE SIMPLIFICADO, S.A.

NAVARRA, S.AU.

GRUPQO CORFPORATIVO EURECAN ALTO RENDIMIENTO, S.L.U. 100,000 | N/A

EMPRESARIAL DE LA CAJA DE

AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE

NAVARRA, S.A.U.

GRUPO CORPORATIVO INVERSIONES ALARIS, S.L. 33,330 | PRESIDENTE

EMPRESARIAL DE LA CAJA DE DEL CONSEJO

AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE DE

NAVARRA, S.A.U. ADMINISTRACI

ON

GRUPO CORPORATIVO CCAN 2007 INVERSIONES 100,000 | ADMINISTRAD

EMPRESARIAL DE LA CAJA DE INTERNACIONALES, E.T.V.E, S.L.U. OR UNICO

AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE

NAVARRA, S.AU.

GRUPO CORPORATIVO ANIRA INVERSIONES, S.L. 20,000 | CONSEJERO
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Nombre o denominacién social del Denominacién de la sociedad objeto % Cargoo
consejero participacién funciones

EMPRESARIAL DE LA CAJA DE
AHORROCS Y MONTE DE PIEDAD DE
NAVARRA, SA.U.

GRUPO CORPORATIVO GRUPO CORPORATIVO CAN, 100,000 | N/A
EMPRESARIAL DE LA CAJA DE S.GE.CR,SA.
AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE
NAVARRA, S.A.U.

GRUPO CORPORATIVO INVESTIGACIONES 2001 CORPCAN, 100,000 | ADMINISTRAD
EMPRESARIAL DE LA CAJA DE S.LU. DOR UNICO
AHORRQOS Y MONTE DE PIEDAD DE
NAVARRA, S.A.U.

B.1.41 Indique y en su caso detalle s| existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con
asesoramiento externo:

Sl

Detalle del procedimiento

El Capitulo VII del Reglamento del Consejo de Administracion (articulos 20 y 21) regula la informacién del Consejero. En
virtud del mencionado articulo 20, el consejero podra solicitar informacién sobre cualquier aspecto de la Sociedad que sea
competencia del Consejo y examinar sus libros, registros, documentos y demas documentacion, incluyendo toda aquella
informacién que, en virtud del contrato de gestion, haya elaborado o posea la Sociedad Gestora. El derecho de
informacién se extiende a las sociedades participadas siempre que ello fuera posible.

La peticién de informacién debera dirigirse al Presidente del Consejo quien la hara llegar al interlocutor apropiado que
proceda en la Sociedad o en la Sociedad Gestora. El Presidente advertira al Consejero del caracter confidencial de la
informacién que solicila y recibe, y de su deber de confidencialidad de acuerdo con lo previsto en el citado Reglamento.

El Presidente podré denegar la informacién si considera: (i) que no es precisa para el cabal desempefio de las funciones
encomendadas al Consejero o (ii) que su coste no es razonable a la vista de la importancia del problema y de los activos e
ingresos de la compaiiia.

Los nuevos Consejeros podran solicitar, cuando lo consideren necesario, un programa de orientacion que les permita
adquirir un conocimiento répido y suficiente de la Sociedad. Asimismo, la Sociedad podra establecer, cuando las
circunstancias lo aconsejen, programas de actualizacién de conocimiento destinados a los Consejeros.

Ademés, el articulo 21 del Reglamento establece que, con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones, los
Consejeros externos pueden solicitar la contratacion con cargo 2 la Sociedad de asesores legales, contables, financieros u
ofros expertos. El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas concretos de cierto relieve y complejidad que se
presenten en el desempefio del cargo. La solicitud de contratar expertos externos ha de ser comunicada al Presidente de
la compafiia y aprobada por el Consejo de Administracién, que podra denegar su autorizacion si considera:

(a) que no es precisa para el cabal desempefio de las funciones encomendadas a los consejeros externos;

(b) que su coste no es razonable a la vista de la importancia del problema y de los activos e ingresos de la compaiiia; o
(c) que la asistencia técnica que se recaba puede ser dispensada adecuadamente por expertos y técnicos de la compaiiia
o de la Sociedad Gestora.
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B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con la
informacion necesaria para preparar las reuniones de los érganos de administracién con tiempo suficiente:

sl

Detalle del procedimiento

El arliculo 14 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que la convocatoria de dicho drgano se cursara
con una antelacion minima de siete dias y que la convocatoria incluird siempre el orden del dia de la sesion y se
acompafiara de la informacion relevante debidamente resumida y preparada.

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a informar Y,
en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacién de la sociedad:

Sl

Expligue las reglas

En virtud del articulo 30.2 del Reglamento del Consejo de Administracién, el Consejero deberd informar a la compaiiia de
los hechos o situaciones que puedan ser relevantes para su actuacién como administrador, por si pudieran interferir con la
dedicacion exigida, Adicionalmente, el Consejero debera poner su cargo a disposicién del Consejo y formalizar, si éste lo
considera conveniente, la correspondiente dimision en los siguientes casos, previstos en el articulo 18.2 del Reglamento
del Consejo de Administracion:

- cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién previstos en la Ley o en los
Estatutos;

- cuando resullen gravemente amonestados por el Consejo de Administracion, previo informe del Comité de Auditoria y
Nombramientos, por haber infringido sus obligaciones como Consejeros;

- cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad; o

- cuando el accionista a quien representa un Consejero dominical venda integramente su participacion accionarial o bien,
en el nimero que corresponda, cuande dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la
reduccion del nimero de sus Consejeros dominicales.

B.1.44 Indique si algun miembro del Consejo de Administracion ha informado a la sociedad que ha resultado
procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefialados en el articulo
124 de la Ley de Sociedades Anonimas:

NO

Indique si el Consejo de Administracién ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma
razonada la decisitn tomada sobre si procede 0 no que el consejero continle en su cargo.

NO

Decision Explicacién razonada
tomada
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B.2 Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros:

COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipologia
DON JUAN ARENA DE LA MORA PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DON JOAQUIN GARCIA-QUIRGS RODRIGUEZ VOCAL DOMINICAL
DON JOSE FERNANDO SANCHEZ-JUNCO MANS VOCAL INDEPENDIENTE

B.2.2 Sefale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones.

Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacién financiera relativa a la sociedad y, en
su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacién del Sl
perimetro de consolidacion y la correcta aplicacién de los criterios contables

Revisar periédicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los principales

riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente .
Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccién,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del serviclo de auditoria interna; proponer el NO

presupuesto de ese servicio; recibir informacién perlédica sobre sus actividades; y verificar que la alta
direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, si
se considera apropiado anénima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras NO
y contables, que adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor externo,

asi como las condiciones de su contratacién o
Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de su S|
ejecucién, y verificar que la alta direccién tiene en cuenta sus recomendaciones

Asegurar la independencia del auditor externo Sl
En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las NO

empresas que lo integren
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B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las responsabilidades que
tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denominaciéon comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
El Comité dnico de la Sociedad ha asumido las competencias relativas a, por un lado, auditoria y a
nombramientos, y por otro lado, retribuciones. Por lo que se refiere a las funciones del Comité en relacién con el
nombramiento y refribucion de los Consejeros, el Consejo de Administracién de la Sociedad considerd que dadas
las particularidades de Dinamia, que ha delegado su geslién en una sociedad gestora de entidades de capital
riesgo y que, por tanto, carece de equipo directivo; y en aras de la simplificacién y racionalizacion del
funcionamiento del Consejo de Administracién, constituir una Comisién de Nombramientos y Retribuciones no
resultaba lo mas conveniente sino que tenia mas sentido que se unificara esta Comisién con el actual Comité de
Auditoria en un Unico érgano delegado del Consejo, que desempefiaria las funciones propias de ambos comités.
En particular, se considera conveniente que dicho Comité Unico, ademas de las funciones de auditoria ya
establecidas en la normativa interna de la Sociedad, informe al Consejo de Administracién sobre los
nombramientos, ratificaciones y ceses de los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, asi como
sobre su retribucion y sobre los requisitos necesarios para el buen desempefio de sus cometidos.
Las reglas de organizacion y funcionamiento del Comité de Auditoria y Nombramientos son las que se detallan a
continuacién y que se establecen en los articulos 22.bis de los Estalutos sociales y 13 del Reglamento del
Consejo de Administracion:

I. Composicion,

Tanlo los Estatutos como el Reglamento del Consejo prevén que el Comité de Auditoria y Nombramientos esté
compuesto al menos por tres consejeros externos no ejecutivos nombrados por el Consejo de Administracién por
un plazo de tres afios, 0, en su caso, hasta su cese como consejeros, siendo posible su reeleccion por uno o mas
periodos de igual duracion. En el ejercicio 2011, el Comité de Auditoria y Nombramientos ha estado compuesto
por tres consejeros externos, de los que dos son independientes y son los siguientes: D. Juan Arena de la Mora
(Presidente en 2011) y D. Jose Fernando Sanchez-Junco Mans; y un Consejero dominical, D. Joaquin Garcia-
Quiros. El Presidente del Comité es elegido entre los Consejeros independientes. La presidencia del Comité de
Auditoria y Nombramientos es rotatoria entre sus miembros, que la ejercen por periodos anuales. El Comité de
Auditoria y Nombramientos establecié el orden de rotacién de la Presidencia entre los miembros del Comité. En
este sentido, el cargo de Presidente del Comité durante el ejercicio 2011 lo ha ejercido D. Juan Arena de la Mora.
Actian como Secretario y Vicesecretario no miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos, el Secretario y
Vicesecretario respectivamente del Consejo de Administracion. A estos efectos, el cargo de Secretario del Comité
de Auditoria y Nombramientos ha sido ejercido durante el ejercicio 2011 por D. Luis de Carlos Bertran, actual
Secretario del Consejo de la Sociedad. Asimismo, el cargo de Vicesecretario del Comité de Auditoria y
Nombramientos durante el ejercicio 2011 ha sido ejercido por Diia. Maria Rios Estrella, Vicesecretaria del Comité
de Auditoria y Nombramientos.

Il. Funcionamiento.

El Comité de Auditoria y Nombramientos se reunird, de ordinario, trimestralmente, a fin de revisar la informacién
financiera periddica que haya de remitirse a las autoridades bursétiles asi como la informacion que el Consejo de
Administracién ha de aprobar e incluir dentro de su documentacién publica anual. Asimismo, se reunira cada vez
que lo convoque su Presidente que debera hacerlo siempre que el Consejo o el Presidente de éste solicite la
emisién de un informe o la adopcidn de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para el
buen desarrollo de sus funciones. El Comité se ha reunido durante el ejercicio 2011 en seis ocasiones y entre
ofros aspectos, ha revisado la informacién financiera periddica que la Sociedad debia remitir a la CNMV. También
se revisaron los Informes de valoracion elaborados por la Sociedad Gestora y las propuestas de nombramientos,
reelecciones y ratificaciones de consejeros. En todas las reuniones estuvo siempre presente algun representante
de la Sociedad Gestora y en alguna de ellas igualmente asistieron los auditores de la Sociedad. En ninguna de
las reuniones se pusieron de manifiesto incidencias significativas. Conforme a los articulos 22.bis de los Estatutos
Sociales y 13 del Reglamento del Consejo de Administracion, el Comité de Auditoria y Nombramientos elaborara
un informe anual sobre su funcionamiento destacando las principales incidencias surgidas, si las hubiese, en
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relacion con las funciones que le son propias. Ademas, cuando el Comité lo considere oportuno, incluira en dicho
informe propuestas para mejorar las reglas de gobierno de la Sociedad. El informe del Comité de Auditoria y
Nombramientos se adjuntaré al informe anual sobre el gobierno corporativo de la Sociedad y estara a disposicion
de accionistas e inversores a fravés de la pagina web de la Sociedad. Asimismo, de las reuniones del Comité de
Auditoria y Nombramientos se levantara acta, copia de la cual se remitira a lodos los miembros del Comité. Los
miembros del equipo direclivo o del personal y de la Sociedad Gestora estarén obligados a asistir a las sesiones
del Comité y a prestarle su colaboracién y acceso a la informacién de que dispongan cuando el Comité asi lo
solicite. El Comité podra igualmente requerir la asistencia a sus sesiones de los auditores de cuentas de la
Sociedad y de cualquier empleado o directivo de la

Sociedad Gestora, e incluso disponer que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo de la Sociedad
Gestora. Asimismo, el Comité de Auditoria y Nombramientos podré recabar el asesoramiento de expertos
externos cuando lo juzgue necesario para el adecuado cumplimiento de sus funciones.

Ill. Funciones.

Los articulos 22.bis de los Eslatutos Sociales y 13 del Reglamento del Consejo de Administracién atribuyen al
Comité de Auditoria y Nombramientos las funciones siguientes, sin perjuicio de cualesquiera otros cometidos que
puedan serle asignados en cada momento por el Consejo de Administracion:

(a)informar en la Junla General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en
materias de su competencia.

(b) Elevar al Consejo de Administracién, para su sometimiento a la Junta General de Accionislas, las propuestas
de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucién de los auditores de cuentas extemnos que deban verificar las
cuentas anuales, asl como sus condiciones de contratacién, el alcance de su mandato profesional y, en su caso,
su revocacion o no renovacion.

(c) Informar al Consejo de Administracion sobre los nombramientos, ratificaciones y ceses de los miembros del
Consejo de la Sociedad, asi como sobre sus retribuciones y los requisitos necesarios para el buen desempefio de
sus cometidos, Asimismo informara sobre el nombramiento y cese del Secretario o Vicesecretario.

(d) Revisar las cuentas anuales y la informacién financiera periédica de la Sociedad, velando por el cumplimiento
de los requerimientos legales y la correcta aplicacién de los principios de contabilidad generalmente aceptados.
(e) Establecer las oporiunas relaciones con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria para recibir
informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos, para su examen
por el Comité, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi
como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de cuentas y en las normas de
auditoria.

(f) Emitir anualmente, con carécter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que
se expresara una opinién sobre la independencia de los auditores de cuentas o socledades de auditoria. Este
informe debera pronunciarse, en todo caso, sobre los servicios adicionales de cualquier clase prestados por los
audilores de cuentas o sociedades de auditoria, o por las personas o entidades vinculados a éstos.

(g) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacién financiera periddica que deba
suministrar el Consejo a los mercados y a sus drganos de supervision relativa a la Sociedad y, en su caso, al
grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de
consolidacién y la correcta aplicacién de los criterios contables. EI Comité de Auditoria y Nombramientos
informara al Consejo, con caracter previo a la adopcion por éste de las correspondientes decisiones sobre la
informacién financiera que, por su condicién de cotizada, la Sociedad deba hacer publica peridédicamente. El
Comité debera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulen con los mismos criterios contables que las
anuales v, a tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo.

(h) Supervisar los servicios de auditoria interna, revisar las cuentas anuales y la informacién financiera periddica
de la Sociedad, velando por el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta aplicacion de los
principios de contabilidad generalmente aceptados.

(i) Supervisar y conocer la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna, en su caso, y los
sistemas de gestién de riesgos, asi como discutir con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria las
debilidades significativas del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria,

Denominacién comisién
COMITE DE AUDITORIA Y NOMBRAMIENTOS
Breve descripcion
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El Comité de Auditoria y Nombramienlos también desempefia las siguientes funciones:

(i) Supervisar el cumplimiento del conirato de auditoria, procurando que la opinién sobre las cuentas anuales y los
contenidos principales del informe de auditoria sean redactados de forma clara y precisa, asi como evaluar los
resultados de cada auditoria. En particular, verificard que los honorarios de los auditores quedaran fijados antes
de que comience el desempefio de sus funciones, asi como para lodo el periodo en que deban desempeiarlas.
(k) Informar al Consejo de Administracion sobre los nombramientos, ratificaciones y ceses de los miembros del
Consejo, asi como sobre sus retribuciones y los requisitos necesarios para el buen desempefio de sus cometidos.
{I) Informar al Consejo de los acuerdos y hechos significativos acaecidos en sus reuniones.

(m) Informar al Consejo de Administracién antes de que éste adopte las correspondientes decisiones, sobre las
operaciones vinculadas.

{n) Supervisar el cumplimiento de los codigos internos de conducta y de las reglas de gobierno corporativo.

(o) Velar por la transparencia de las retribuciones y la inclusion en el informe sobre la politica de retribucién de los
Consejeros y en el informe anual de gobierno corporativo de informacion acerca de las remuneraciones de los
Consejeros requerida legalmente y, a tal efeclo, someter al Consejo cuanta informacién resulte procedente.

B.2.4 Indique las facultades de asesoramiento, consulla y en su caso, delegaciones que tienen cada una de las
comisiones:

Denominacién comision
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
Los articulos 22.bis de los Estatutos Sociales y 13 del Reglamento del Consejo de Administracion atribuyen al
Comité de Auditoria y Nombramientos las funciones recogidas en el apartado B.2.3. anterior.

B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacién de las comisiones del Consejo, el lugar en que estan
disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez, se indicara
si de forma voluntaria se ha elaborado algun informe anual sobre las actividades de cada comision.

Denominacién comision
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
Las normas de organizacién y funcionamiento del Comité de Auditoria y de Nombramientos se recogen en el
Reglamento del Consejo de Administracién (ver apartado B.2.3), el cual se encuentra disponible para su consulta
en la pagina web de la Sociedad (www.dinamia.es). En el ejercicio 2011 el Reglamento del Consejo de
Administracién ha sido modificado para incorporar los cambios normativos introducidos por las modificaciones en
la legislacién mercantil y del mercado de valores (Real Decreto Legislativo 1/2010, Ley 12/2010 y Ley 2/2011) y
para actualizar y perfeccionar la redaccion del Reglamento con objeto de completar y aclarar la regulacion de
determinados preceptos. EI Comité de Auditoria y Nombramientos elabora un informe anual sobre su
funcionamiento destacando las principales incidencias surgidas, si las hubiese, en relacion con las funciones que
le son propias. Ademas, cuando el Comité de Auditoria y Nombramientos lo considere oportuno, incluira en dicho
informe propuestas para mejorar las reglas de gobiemno de la Sociedad. El informe del Comité de Auditoria y
Nombramientos estara a disposicion de accionistas e inversores a iravés de la pagina web de la Sociedad.

B.2.6 Indique si la composicion de la comisién ejecutiva refleja la participacion en el Consejo de los diferentes
consejeros en funcion de su condicion:

NO

33



En caso negativo, explique la composicién de su comisién ejecutiva

El Consejo de Dinamia no ha constituido en su seno una comision ejecutiva por lo que este apartado no es aplicable a la
Sociedad.

C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Seiiale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comité de Auditoria o
cualquier ofro al que se hubiera encomendado la funcion, las operaciones que la sociedad realice con consejeros,
con accionistas significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculadas:

sl

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o denominacién Nombre o denominacion Naturaleza de la Tipo de la Importe (miles de
social del accionista soclal de la socledad o relacién operacién euros)
significativo entidad de su grupo
ELECTRA PARTNERS LLP | DINAMIA CAPITAL Ver apartado G Compromisos 4.226
PRIVADO, S.A,, SCR adquiridos

C.3 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

C.4 Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades pertenecientes al mismo
grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de estados financieros consolidados y no
formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:

C.5 Indique si los miembros del Consejo de Administracién se han encontrado a lo largo del ejercicio en alguna
situacion de conflictos de interés, segin lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

NO

C.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses
entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.



Segun el articulo 26 del Reglamento del Consejo de Administracion, el Consejero debera comunicar la existencia de conflictos
de interés al Consejo de Administracion y abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en los
que se halle interesado personalmente. Se considerara que también existe interés personal del Consejero cuando el asunto
afecte a personas vinculadas, entendiéndose por personas vinculadas a los Consejeros a las siguientes:

|, En caso de un Consejero persona fisica:

(a) Su conyuge o persona con andloga relacion de afectividad.

(b) Los ascendientes, descendientes y hermanos del administrador o del conyuge del Consejero.

(c) Las sociedades en que el Consejero, por si o por persona interpuesta, se encuentre en alguna de las situaciones
contempladas en el articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,

II. En el caso de Consejero persona juridica, se entenderé que son personas vinculadas las siguientes:

- los socios que se encuentren, respecto del consejero persona juridica en alguna de las situaciones contempladas en el
articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores;

- los consejeros, de hecho o de derecho, los liquidadores y los apoderados con poderes generales del Consejero persona
Juridica;

- las sociedades que formen parte del mismo grupo, tal y como éste se define en el articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores y sus socios; o

- las personas que respecto del representante o Consejero persona juridica tengan la consideracion de persona vinculada a los
Consejeros.

El Consejero no podra realizar directa o indirectamente transacciones profesionales o comerciales con la compafiia a no ser
que informe anticipadamente de la situacion de conflicto de intereses y el Consejo apruebe la transaccion previo informe del
Comite de Auditoria y Nombramientos. Traténdose de transacciones dentro del curso ordinario de los negocios sociales y que
tengan caracler habitual o recurrente, bastara la autorizacion genérica de la linea de operaciones y de sus condiciones de
ejecucion.

El Consejero no podra hacer uso de los activos de la compafila ni valerse de su posicion en la Sociedad para obtener una
ventaja palrimonial a no ser que haya satisfecho una contraprestacion adecuada.

El Consejero deberé observar las normas de conducla establecidas en la legislacion del mercado de valores y, en especial, las
consagradas en el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores de la Sociedad en relacion con el tratamiento
de la informacidn privilegiada y de la informacion reservada.

Por su parte, el articulo 12 del Reglamento Interno de Conducta de Dinamia establece los principios generales de actuacion que
deberan observar las Personas Sujetas a dicho Reglamento (tal y como se define el término "Personas Sujetas” en el articulo
1.3 del citado Reglamento) que se encuentren sometidas a confliclos de interés, y que son los siguientes:

(a) Independencia. Las Personas Sujetas deben actuar en todo momento con libertad de juicio, con leallad a Dinamia y sus
accionistas e independientemente de intereses propios o ajenos. En consecuencia, se abstendran de primar sus propios
intereses a expensas de los de la Socledad o los de unos inversores a expensas de los de otros.

(b) Abstencion. Deben abstenerse de intervenir o influir en la toma de decisiones relativas a operaciones que puedan afeclar a
las personas o entidades con las que exista conflicto y de acceder a informacion confidencial que afecte a dicho conflicto.

(¢) Comunicacion. Las Personas Sujetas deberan informar al Secrelario o Vicesecretario, sobre los posibles conflictos de
interés en que se encuentren incursos por causa de sus aclividades fuera de Dinamia, sus relaciones familiares, su patrimonio
personal, o por cualquier otro motivo, con:

- Dinamia.

- Proveedores o clientes significativos de Dinamia.

- Entidades que se dediquen al mismo tipo de negocio o sean competidoras de Dinamia.

- La Sociedad Gestora.

En la comunicacion por escrito, la Persona Sujeta afectada por el conflicto de interés debera indicar si el conflicto le afecta
personalmente o a través de una persona con la que tenga un vinculo estrecho, en cuyo caso debera identificarla. Asimismo,
precisara la situacion que diera lugar al conflicto, detallando, en su caso, el objeto y las principales condiciones de la operacion
o decision proyeclada, su imporie o evaluacion econdmica aproximada, asi como el departamento o la persona de la Sociedad
o de la Sociedad Gestora con la que se hubieran iniciado los correspondientes conlaclos.

Cualquier duda sobre la posible existencia de un conflicto de interés deberé ser consultada con el Secretario o Vicesecretario,
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correspondiendo la decision Gltima al Comité de Auditoria y Nombramientos.
Se considerara que exisle conflicto de interés cuando la Persona Sujeta tenga alguna de las siguientes condiciones respecto de
las entidades a que se refiere el apartado (c) anterior:

- Sea administrador o alto directivo.

- Sea titular de una participacion significativa (entendiendo por tal, para el caso de sociedades cotizadas en cualquier mercado
secundario oficial espafiol o extranjero, las referidas en el articulo 53 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
y en su legislacion de desarrollo, y para el caso de sociedades nacionales o extranjeras no cotizadas, toda participacion direcla
o indirecta superior al veinte 20% de su capital social emitido).

- Esté vinculado familiarmente hasta el segundo grado de afinidad o consanguinidad con sus administradores, titulares de
participaciones significativas en su capital o altos directivos.

- Mantenga relaciones contractuales relevantes, directas o indirectas.

- Toda transaccién en la que exista una situacion de conflicto de interés quedara sometida, en todo caso, a la autorizacion del
Consejo de Administracion de la Sociedad, previo informe favorable del Comité de Auditoria y Nombramientos.

El Consejo de Administracion velara a través del Comité de Auditoria y Nombramientos, para que dichas transacciones se
realicen en condiciones de mercado y con respeto al principio de legalidad de tralo de los accionistas.

C.7 (Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espafia?

NO

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:

D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcién general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando los riesgos
cubiertos por el sistema, junto con la justificacién de la adecuacion de dichos sistemas al perfil de cada tipo de
riesgo.

En virtud de lo previsto en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus sociedades
gestoras, las socledades de capital riesgo deberan contar con una buena organizacién administrativa y contable, asi como con
los medios humanos y lécnicos adecuados a las caracleristicas y volumen de su aclividad. Dicha Ley prevé asimismo la
posibilidad de que dichas sociedades deleguen su gestion en una sociedad gestora de entidades de capital riesgo (o, en su
caso, de instituciones de inversion colectiva habilitadas para gestionar entidades de capital-riesgo) en cuyo caso sera suficiente
con que tal organizacion administrativa y contable y medios humanos y técnicos los tenga la citada sociedad gestora y no la
sociedad de capital riesgo.

En este sentido, y en virtud del articulo 20 de los Estatutos sociales, Dinamia ha delegado la gestion de sus activos en la
Sociedad Nmas1 Capital Privado S.G.E.C.R., S.A. entidad con la que suscribi6, el 29 de junio de 2000, el correspondiente
contrato de gestién. En virtud del citado contrato corresponden al Consejo de Administracion de la Sociedad, entre otras
funciones, las siguientes:

- Establecer la politica general de inversiones de la Sociedad;

- Defender con caracter general los intereses de los accionistas y, a tal efecto, controlar y vigilar el desempefio por la Sociedad
Gestora de sus tareas conforme al citado contrato; y

- Dirimir las controversias que puedan plantearse con la Sociedad Gestora en relacion con el cumplimiento y la ejecucion del
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contrato, enlre ellas las que se deriven de los posibles conflictos de intereses ente la Sociedad y la Sociedad Gestora.

Al margen de las anteriores funciones genéricas de control del Consejo de Administracién de Dinamia, el contrato de gestién
establece la obligacion de la Sociedad Gestora de actuar en todo momento en interés de la Sociedad y de realizar cuantos
actos sean precisos para la mejor geslién del patrimonio de la misma. Asimismo, se fijan una serie de obligaciones concretas
de la Sociedad Gestora, a la que corresponde el desempefio de la gestion y administracion del patrimonio de la Sociedad. En
particular, y a litulo meramente enunciativo, la Sociedad Geslora debera:

- Identificar, evaluar y seleccionar las inversiones y el seguimiento de estas Ultimas.

- Asesorar a la Sociedad sobre los métodos de financiacion para la realizacién de las inversiones y acordar y ejecutar los
acuerdos de financiacion precisos para llevar a cabo las inversiones que se acuerden.

- Parlicipar, bien directamente, bien a través de personas designadas por la Sociedad Gestora, en los 6rganos de
administracion de las sociedades que formen parte de la cartera de la Sociedad.

- Ejercer todos los derechos inherentes a las inversiones y valores integrados en el patrimonic de la Sociedad en el exclusivo
beneficio de ésta.

- Llevar el seguimiento de las inversiones de la Sociedad y, a tal efecto, solicitar y recibir de las sociedades participadas cuanta
informacién precise.

- Informar a la Sociedad sobre las inversiones y desinversiones llevadas a cabo, las propuestas de inversiones y
desinversiones, las operaciones en curso y, en general, sobre la aclividad empresarial desarrollada por la Sociedad Gestora.

- Informar a la Sociedad sobre la evolucion econémica y financiera de las sociedades participadas.

- Informar a la Sociedad sobre los hechos mas significativos o relevantes que acontezcan en las sociedades parlicipadas.

- Informar a la Sociedad sobre las relaciones mantenidas con los co-inversores de la Sociedad en operaciones ya realizadas y
con cualquier otro posible inversor en operaciones todavia no llevadas a cabo.

- Proporcionar puntualmente al Consejo de Administracion de la Sociedad cualquier informacion de relevancia recibida en
relacién con el patrimonio y las inversiones de la Sociedad.

Sin perjuicio de lo anterior, el contrato establece que |as inversiones y desinversiones a realizar por la Sociedad se analizaran,
aprobaran y ejecutaran de conformidad con el procedimiento establecido a continuacion:

(a) La Sociedad Gestora constituiré un érgano denominado 'Comité de Inversiones’ que coordinara sus actividades en relacion
con las inversiones y desinversiones a realizar por la Sociedad y llevara a cabo el andlisis y estudio de los proyectos de
inversion y desinversion que resulten més beneficiosos para la Sociedad.

(b) Corresponder4 al Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora proponer o decidir la ejecucion de los proyectos de
inversion o desinversién que resulten méas beneficiosos para la Sociedad, de acuerdo con los criterios establecidos en el
contrato de gestién.

De conformidad con las previsiones del contrato de gestién, la Sociedad Gestora desempefiaré sus obligaciones de gestion del
patrimonio de la Sociedad y de prestacién de servicios administrativos a la Sociedad con la diligencia propia de un experto.

En la practica, la Sociedad Gestora cuenta con los medios econdmicos y recursos humanos suficientes para el cumplimiento de
lo pactado en el contrato de gestién y supervisa la evolucion de las sociedades participadas por Dinamia a través de (i) su
presencia y participacién en los Consejos de Administracion de eslas sociedades, (i) el analisis de la informacion periddica
recabada de las mismas, (iil) la consiguiente identificacion de los riesgos en dichas sociedades, y (iv) la realizacion de los
procesos de revision (due diligence) tanto en proyectos de inversion como en inversiones ya realizadas, cuando ello se
considere oportuno.

La Sociedad esta expuesta a determinados riesgos financieros relativos a las inversiones en sociedades cotizadas y no
cotizadas, objetivo fundamental de su actividad. Los posibles riesgos relacionados con los instrumentos financieros utilizados
por la Sociedad y la informacién relativa a los mismos se detallan a continuacion:

a) Valor razonable de los instrumentos financieros

La Sociedad invierte en instrumentos de capital no cotizados por lo que no hay cotizaciones en mercados de los aclivos
financieros en su balance. El control de riesgo de las inversiones en socledades no cotizadas, se realiza fundamentalmente a
través de la diversificacion y el seguimiento continuado de las principales variables economicas que afeclan a las sociedades
que componen la cartera de sociedades no cotizadas. No obstante, se realizan controles antes de realizar inversiones en
sociedades no cotizadas, como son la obtencién de informes y dictamenes de expertos independientes sobre sociedades objeto
de la posible inversion y de su entomo.
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Como norma general para la obtencién del valor razonable de los instrumentos financieros (participaciones en empresas y
crédilos participativos) se han seguido fundamentalmente los criterios que la EVCA (European Venture Capital Association) fija
para la valoracion de compafiias que forman parte de la cartera de una sociedad de capital-riesgo, descritos en la Nota 4.b.iii).

Dadas las inceridumbres inherentes a cualquier proceso de valoracién, la EVCA recomienda, en sus principios de valoracién a
los usuarios de dichos principios, que extremen la prudencia en sus valoraciones.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de credito se origina en la posibilidad de pérdida derivada del incumplimiento total o parcial de las obligaciones de los
deudores de la Sociedad o contrapartidas de sus obligaciones financieras con la misma. Dada la operativa de la Sociedad, el
riesgo de credito esta representado fundamentaimente por los derechos de crédito otorgados por los préstamos participativos
que figuran en el activo del balance de situacién, cuya eslimacion se realiza atendiendo al valor razonable de los mismos
descritos anteriormente. Los limites individuales de crédito son fijados por el Consejo de Administracion de la Sociedad.

c) Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su actividad, la Sociedad
dispone de la tesoreria y los activos liquidos equivalentes que muestra su balance, tal y como se recoge en la Nota 8.

d) Riesgo de lipos de interés

El riesgo de lipos de interés se deriva, fundamentalmente, de los préstamos participativos que la Sociedad ha concedido a
sociedades parlicipadas, El detalle de estos préstamos por afio de vencimiento se incluye en la Nota 7.

e) Riesgo operacional

Por su actividad y su estructura interna, la Sociedad no estd expuesta a riesgos significativos como consecuencia de la
ocurrencia de sucesos inesperados o fallos relacionados con la operativa interna.

Eslos riesgos financieros se gestionan y controlan mediante la limitacién de concentracion, el seguimiento de la evolucion de
las sociedades que forman parte de |a cartera, la obtencién, con anterioridad a la inversion, de informes de expertos
independientes, de auditoria y dictdmenes de expertos sobre las empresas objeto de la posible inversién y de su entomno, la
diversificacién de las inversiones y el seguimiento continuado de las principales variables economicas que afectan a las
sociedades que componen la cartera de sociedades no colizadas.

La limitacién de los riesgos financieros se efectia en virtud de las politicas aprobadas al mas alto nivel ejecutivo y conforme a
las normas, politicas y procedimientos establecidos.

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros de cartera de inversiones en valores cotizados se ha
limitado a la suscripcion temporal de activos de deuda piblica, ajustando los objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liguidez y de flujos de caja de acuerdo, fundamentalmente, con los limites y coeficienles establecidos por la
normativa vigente.

Con independencia de lo anterior, el Consejo de Administracion de Dinamia ha aprobado una politica de control y gestion de
riesgos y una politica de inversiones.

Corresponde al Comité de Auditoria y Nombramientos, como dispone la Ley 12/2010, la compelencia de supervisar la eficacia
del control interno de la Sociedad, la auditoria interna, en su caso, y los sistemas de gestién de riesgos, asi como discutir con
los auditores de cuentas o sociedades de auditoria las debilidades significativas del sistema de control interno detectadas en el
desarrollo de la auditoria.

D.2 Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo (operativos,
tecnolégicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad y/o su grupo,
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NO

En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motivado y si han funcionado los sistemas de control
establecidos.

D.3 Indique si existe alguna comisién u otro érgano de gobierno encargado de establecer y supervisar estos
dispositivos de control.

SI

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones.

Nombre de la comisién u érgano
COMITE DE AUDITORIA Y NOMBRAMIENTOS

Descripcién de funciones
No existe una comisién u 6rgano especifico a tal fin. El Comité de Auditoria y Nombramientos es el 6rgano
encargado de establecer y supervisar los dispositivos de control y comprobar la adecuacién e integridad de los
mismos. Sus funciones se detallan en los articulos 22.bis de los Estatulos Sociales y 13 del Reglamento del
Consejo de Administracién. Asimismo, el Comité de Auditoria y Nombramientos ha asumido la competencia de
supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, introducida por la Ley 12/2010.

D.4 Identificacion y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan a su
sociedad y/o a su grupo.

La Sociedad, en tanto que sociedad de capital riesgo y sociedad cotizada, esta sometida (i) a la regulacion especifica que
vincula a las entidades de capital-riesgo y, en particular, a la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de
capital-riesgo y sus sociedades gestoras y su legislacion de desarrollo, (ii) a la regulacion general que vincula a las sociedades
andnimas y, en particular, a la Ley de Sociedades de Capital y su legislacion de desarrollo y, (iil) en cuanto sociedad cotizada, a
la normativa sobre el mercado de valores y leyes aplicables a las sociedades cofizadas y vigentes en cada momento.

El contrato de gestion suscrito por Dinamia con la Sociedad Gestora el 29 de junio de 2000 establece que, en relacién con la
prestacion de sus servicios en favor de Dinamia, la Sociedad Gestora vendra obligada, entre otros aspectos, a los siguientes:
(a) asegurarse del cumplimiento por la Sociedad de sus deberes de informacion periédica y sobre hechos relevantes y de
comunicacién, en su caso, de participaciones significativas, de conformidad con lo previsto en la normativa sobre el mercado de
valores vigente en cada momento; y

(b) tramitar y solicitar cuantas autorizaciones, comunicaciones y registros precise la Sociedad para poder desarrollar sus
actividades con total cumplimiento de la normativa que resulte de aplicacion.

E - JUNTA GENERAL

E.1 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de Sociedades
Anodnimas (LSA) respecto al quérum de constitucion de la Junta General
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NO

% de quérum distinto al establecido
en art. 102 LSA para supuestos

% de quérum distinto al establecido
en art. 103 LSA para supuestos

generales especiales del art. 103

Qudrum exigido en 1* convocatoria 0 0

Quérum exigido en 2* convocatoria 0 0

E.2 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades Anénimas
(LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos sociales.

NO

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

E.3 Relacione los derechos de los accionistas en relacion con las juntas generales, que sean distintos a los
establecidos en la LSA.

Los derechos de los accionistas en relacion con las Juntas Generales son los que establece la actual Ley de Sociedades de
Capital que se encuentran asimismo detalladamente expuestos en el Reglamento de la Junta General de Accionistas de la
Sociedad, cuyo texto integro se encuentra a disposicion del publico en la pagina web de la Sociedad (www.dinamia.es).

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los accionistas en las juntas
generales.

Segun el articulo 33 del Reglamento del Consejo de Administracién, la Sociedad Gestora establecera mecanismos adecuados
de intercambio de informacién regular con los inversores, si bien en ningin caso tales medidas podrén traducirse en la entrega
a éstos de cualquier informacion que les pudiera proporcionar una ventaja.

El Consejo de Administracién promoveré la participacién informada de los accionistas en las Juntas Generales y adoptard
cuantas medidas sean oportunas para facilitar que la Junta General de Accionistas ejerza efectivamente las funciones que le
son propias conforme a la Ley y a los Estatutos Sociales. Los accionistas tienen a su disposicién toda la documentacion
necesaria para poder debatir sobre los asuntos del orden del dia previsto para las Juntas Generales con la antelacion
suficiente. Tales documentos se publican en la pagina web de la Sociedad y de la CNMV. Igualmente, los accionistas pueden
delegar la representacion y el voto en otra persona, aunque no tenga la condicién de accionista, en el caso de no poder acudir
personaimente a las reuniones de la Junta General.
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Al margen de las anteriores medidas establecidas en los Estatutos y en el Reglamento del Consejo y de los derechos de
informacién, asistencia, y representacion y voto a distancia enumerados en el apartado anterior, la Sociedad desarrolla una
politica de fomento de la participacién de los accionistas en la Junta General con las siguientes medidas:

- Publicacién del anuncio de convocaloria en los medios de comunicacién, cumpliendo con las exigencias legales y estatutarias,
garantizando su difusion.

- Advertencia a los accionistas en el anuncio de que previsiblemente no se celebrara la reunion en primera convocatoria,
emplazando a los accionistas a acudir en segunda convocaloria,

- Posibilidad de los accionislas de delegar su voto sobre las propuestas de acuerdos que se someten a la Junta General
mediante medios de comunicacion a distancia (correspondencia escrita postal u otros medios escritos, en los términos
establecidos en el Reglamento de la Junia General, y medios de comunicacién electrénica que incorporen firma digital del
sujeto que delega), siempre que dichas delegaciones se reciban por la Sociedad, al menos, veinticuatro horas antes de la fecha
de celebracion de la Junta.

- Facultad de los accionistas de emitir su voto de las propuestas relativas a puntos comprendidos en el orden del dia de
cualquier Junta General a través de medios de comunicacién a distancia (correspondencia escrita postal u otros medios
escrilos, en los términos eslablecidos en el Reglamento de la Junta General, y medios de comunicacion electronica que
incorporen firma digital del sujeto que ejerce el derecho de voto), siempre que dichos votos se reciban por la Sociedad, al
menos, veinticuatro horas antes de la fecha de celebracién de la Junta.

- Celebracion de la Junta General en un local con las mejores condiciones para el desarrollo y seguimiento de la reunién, con
un gran aforo y ubicado en el centro de la localidad en la que se encuentra el domicilio social.

- Asistencia y orientacion personalizada a los accionistas que deseen intervenir, a través del personal presente en la Junta.

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo de
Administracion, Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencia y buen
funcionamiento de la Junta General:

Sl

Detalles las medidas

El articulo 11 del Reglamento de la Junta General de la Sociedad, establece que la Junta General sera presidida por el
Presidente del Consejo de Administracion y, en su defecto, por el Vicepresidente o, en ausencia de ambos, por el
accionista o el representante del accionista que elijan en cada caso los accionistas asistentes a la reunion. En caso de
convocatoria judicial, sera el Jusz el que determine a quien corresponde la Presidencia. Adicionalmente, el Presidente
podra hacerse asistir, si lo desea, por cualquier experto que tenga por conveniente.

El Presidente de la Junta, como responsable de la direccion de la reunion, tendra en general las méas amplias facultades
que resulten necesarias para el mejor desarrolio de la Junta General, y entre ellas las siguientes:

(a) Abrir y cerrar |a sesion.

(b) Verificar la valida constitucion de la Junta y, en su caso, declararia constituida.

(c) Dar cuenta, en su caso, del requerimiento efectuado por el Consejo de Administracién, solicitando la presencia de un
Notario para que levante Acta de la Junta.

(d) Resoalver, junto con el Secretario de la Junta, las dudas, aclaraciones o reclamaciones suscitadas en relacion con la
lista de asistentes y con las delegaciones o representaciones.

(e) Dirigir las intervenciones de forma que se efectlen las deliberaciones conforme al Orden del Dia.

(f) Dirigir las deliberaciones concediendo el uso de la palabra a los accionistas que lo soliciten, retirandola o no
concediéndola cuando considere que un asunto esta suficientemente debatido, no esta en el Orden del Dia o dificulta el
desarrollo de la reunion.

(g) Aceptar o rechazar nuevas propuestas en relacién con los asuntos comprendidos en el Orden del dia.

(h) Sefialar el momento de efectuar las votaciones.

(i) Organizar las votaciones y efectuar, asistido por el Secretario, el computo de las votaciones.

(j) Proclamar el resultado de las votaciones.
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Detalles las medidas

(k) Suspender temporalmente la Junta.

(1) Proceder a la clausura de la sesién.

(m) Resolver las dudas o divergencias que, con ocasion de la celebracién de la Junta, se planteen en la aplicacién o
interpretacion del Reglamento de la Junta General, sin perjuicio de su posterior consideracion por el Consejo de
Administracion, que propondra a la Junta General, en su caso, las modificaciones que estime pertinentes en el texto del
Reglamento, que deberan, en su caso, ser aprobadas por la propia Junta.

(n) En general, ejercitar lodas las facultades que sean necesarias para la mejor ordenacion del desarrollo de la reunion,
incluyendo la interpretacion de lo previsto en el citado Reglamento,

Asimismo, el Reglamento de la Junta contiene, entre olros, preceptos relativos a la formacion de la lista de asistentes,
desarrollo de las Juntas y votacién de las propuestas de acuerdos que garanticen el buen funcionamiento de la Juntas
Generales,

Los Administradores podrén requerir la presencia de Notario para que levante acta de la Junta, estando obligados a
hacerlo siempre que, con cinco dias de antelacién al previsio para la celebracion de la Junta, lo soliciten accionistas que
representen, al menos, el uno por ciento del capital social. El acta notarial tendra la consideracion de acta de la Junta y los
honorarios notariales serén a cargo de la Sociedad.

A su vez, sin perjuicio de la inscripcion en el Registro Mercantil de aquellos acuerdos inscribibles y de las previsiones
legales que en materia de publicidad de acuerdos sociales resulten de aplicacion, el texto de los acuerdos aprobados en la
Junta sera remitido por la Sociedad a la CNMV el mismo dia de la celebracion de la reunion o el inmediato habil posterior,
y se incorporara a la pagina Web de la Sociedad.

Asimismo, a solicitud de cualquier accionista o de quien le hubiere representado en la Junta General, el Secretario del
Consejo de Administracion expedira certificacion de los acuerdos o del acta. A Iniciativa propia, el Consejo de
Administracién tradicionalmente requiere la presencia de un Notario para que asista a la celebracion de la Junta General y
levante acta de la reunién (articulo 12.2 del Reglamento de la Junta General de Acclonistas). En consecuencia, el
Presidente y el Secretario de la Junta General no intervienen en la elaboracién del acta, que se encomienda a un fedatario
publico, con la consiguiente garantia de neutralidad para los accionistas.

E.6 Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el reglamento de la Junta General.

En el ejercicio 2011 se ha modificado el Reglamento de la Junta General para incorporar los cambios normativos introducidos
por las modificaciones en la legislacion mercantil y del mercado de valores (Real Decreto-Legislativo 1/2010 y Ley 2/201 1), asi
como para aclualizar y perfeccionar su redaccién al objeto de completar y aclarar la regulacion de determinados preceptos. En
particular, se han modificado los articulos 2 (Clases de Juntas), 3 (Funciones de la Junta), 4 (Convocaloria de la Junta
General), 8 (Foro electrénico de Accionistas) y se ha introducido un nuevo articulo 9 (Delegaciones), todo ello en los términos
del informe de administradores jutificativo elaborado a tal efecto que se puso a disposicion de los accionistas en la pagina web
de la Socledad.

E.7 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el presente
informe:

Datos de asistencia
% voto a distancia
Fecha Junta % de presencia % en Total
General fisica representacion Voto electrénico Otros
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Datos de asistencia

Fecha Junta % de presencia % en % voto a distancia .
otal
General fisica repre: I
pressnisin Voto electrénico Otros
07/06/2011 12,930 57,660 0,000 0,000 70,590

E.8 Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebrados en el ejercicio al que se refiere
el presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adoptado cada acuerdo.

Todas las propuestas que el Consejo de Administracién habia efectuado para su aprobacion a la Junta General de 7 de junio de
2011 fueron aprobadas, siendo la votacion relativa a cada acuerdo la siguiente:

Acuerdo Primero: "‘Examen y aprobacion, en su caso, de las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias,
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujos de Efectivo y Memoria) y del Informe de Gestién de ‘Dinamia
Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, Sociedad Andnima’ correspondientes al ejercicio 2010, asi como de la gestion
realizada por el Consejo de Administracién durante el ejercicio 2010.”

Se aprobo con el 100% de los votos favorables del capital presente y representado.

Acuerdo Segundo: ‘Examen y aprobacién, en su caso, de la propuesta de aplicacién del resultado de "Dinamia Capital Privado,
Sociedad de Capital Riesgo, Sociedad Anonima’ correspondiente al ejercicio 2010 y de la distribucién de un dividendo de 0,10
euros por accion con cargo a la reserva de prima de emision.”

Se aprobd con el 94,64% de los votos favorables del capital presente y representado.

Acuerdo Tercero: "Ampliacién de capital liberada por importe de 957.800 euros con cargo a reservas de prima de emision,
mediante la emision y puesta en circulacién de 319.200 nuevas acciones ordinarias en la proporcién de una (1) accién nueva
por cada cincuenta (50) acciones antiguas; consiguiente modificacién del articulo 7 de los Estatutos Sociales de la Sociedad y
delegacién de facultades en el Consejo de Administracion para la ejecucion del acuerdo.”

Se aprob6 con el 100% de los votos favorables del capital presente y representado.

Acuerdo Cuarto: ‘Ratificacién del nombramiento por cooptacién de D. Rafael Jiménez Lopez como consejero dominical.”
Se aprobé con el 99,97% de los votos favorables del capital presente y representado.

Acuerdo Quinto: ‘Reeleccién de auditores de cuentas de la Sociedad.”
Se aprob6 con el 94,5675% de los votos favorables del capital presente y representado.

Acuerdo Sexto: 'Examen y aprobacidn, en su caso, de la propuesta de modificacién de los articulos de los Estatutos Sociales
siguientes que se enumeran en el informe de adminsitradores elaborado a tal efecto y aprobacion, en su caso, de un nuevo
texto refundido de Estatutos Sociales.

6.1 Modificacién del articulo 2 del Titulo | (Constitucién, denominacidn, objeto y domicilio) de los Eslatutos Sociales.

6.2 Modificacion del articulo 8 del Titulo 11l (Capital social y acciones) de los Estatutos Sociales.

6.3 Modificacion de los articulos 11, 13 y 15 del Titulo V (La Junta General) de los Esltatutos Sociales.

6.4 Modificacién del articulo 22 bis del Titulo VI (El Consejo de Adminsitracion) de los Estatutos Sociales.

6.5 Modificacion de los articulos 28 y 30 del Titulo VIIl (Disolucién y Liquidacién) de los Estatutos Sociales.”

Cada punto del Acuerdo Sexto se aprobd con el 100% de los votos favorables del capital presente y representado.

Acuerdo Séptimo: "Examen y aprobacién, en su caso, de la propuesta de modificacién de los articulos del Reglamento de la
Junta General de Accionistas que se enumeran en el informe de adminsitradores elaborado a al efecto y aprobacion, en su
caso, de un nuevo texto refundido del Reglamento de la Junta General de Accionistas.

7.1 Modificacidn del Preambulo del Reglamento de la Junta General.

7.2 Modificacién de los articulos 4 (Clases de juntas) y 3 (Funciones de la Junta) del Titulo | del Reglamento de la Junta
General.
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7.3 Modificacion de los articulos 4 (Convocatoria de la Junta General) y 5 (Anuncio de convocatoria) de Capitulo | del Titulo 111
del Reglamento de la Junta General.

7.4 Introduccion de un nuevo articulo 8 (El foro electronico de accionistas) en efi Capitulo Il del Titulo Il del Reglamento de la
Junta General.

7.5 Modificacion del articulo @ (Delegaciones) del Capitulo Il del Titulo 1| del Reglamento de la Junta General.

Cada punto del Acuerdo Séptimo se aprob6 con el 100% de los votos favorables del capital presente y representado.

Acuerdo Octavo: ‘Delegacion de facullades para la formalizacion e inscripcidn de los acuerdos adoptados por la Junta General
y para llevar a cabo el preceplivo depésito de cuentas.”
Se aprobé con el 100% de los volos favorables de todos los accionistas presentes y representados.

Acuerdo Noveno: "Volacién consultiva del Informe sobre la politica de retribuciones de los miembros del Consejo de

Administracion de la Sociedad’.
Se aprobo con el 97,62% de los votos favorables de todos los accionistas presentes y representados.

E.9 Indique si existe alguna restriccién estatutaria que establezca un niumero minimo de acciones necesarias para
asistir a la Junta General.

NO

Numero de acciones necesarias para asistir a la Junta General

E.10 Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de volo en la junia
general.

El articulo 14 de los Estatutos Sociales dispone que todo accionista podra hacerse representar en la Junta General por medio
de olra persona, aunque ésta no sea accionista. La representacién podra otorgarse por escrito o mediante medios de
comunicacién a distancia, ya sea por correspondencia postal, electronica, o cualquier otro, siempre que se garantice
debidamente la identidad del sujeto que ejercita su derecho de representacién. La representacion es siempre revocable. La
asistencia personal a la Junta General del accionista representado tendra valor de revocacién de la representacion otorgada.
Asimismo, los Estatutos facuitan al Presidente y al Secretario de la Junta General tan ampliamente como en Derecho sea
posible, para resolver las dudas, aclaraciones o reclamaciones suscitadas en relacion con la lista de asistentes y con las
delegaciones o representaciones.

Por su parte, el articulo 9 del Reglamento de la Junta General, desarrolla las delegaciones de voto en la Junta General
estableciendo lo siguiente:

- Los accionistas con derecho de asistencia podran delegar su representacion en otra persona, aunque no sea accionista de la
Sociedad, cumpliendo los requisitos y formalidades exigidos por la Ley y los Estatutos Sociales. No sera valida ni eficaz la
representacion conferida a quien no pueda ostentarla con arreglo a la Ley.

- Sin perjuicio de lo previsto en el articulo 187 de la Ley de Sociedades de Capital, la representacién, que serd especial para
cada Junta, debera conferirse por escrito. Cuando se confiera por medios de comunicacion a distancia, solo se reputara valida
la que se efectie:

(a) Mediante correspondencia postal, remitiendo a la Sociedad la tarjeta de asistencia expedida por la entidad o entidades
encargadas de la llevanza del registro de anotaciones en cuenta debidamente firmada y cumplimentada por el accionista u otro
medio escrito que, a juicio del Consejo de Administracion en acuerdo previo adoptado al efecto, permita verificar debidamente
la identidad del accionista que confiere su representacion y la del delegado que designa.

(b) A través de medios de comunicacién electrénica a distancia que garanticen debidamente la representacion atribuida y la
identidad del representado. Sera admitida la representacion otorgada por estos medios cuando el documento electronico en
cuya virtud se conflere incorpore la firma electrénica reconocida empleada por el representado u otra clase de firma que,
mediante acuerdo adoptado al efecto con caracter previo, considere el Consejo de Administracion que reine adecuadas
garantias de autenticidad y de identificacién del accionista que confiere su representacién.



Para su validez, la representacion conferida por cualquiera de los citados medios de comunicacién a distancia habra de
recibirse por la Sociedad antes de las veinticuatro horas del dia anterior al previsto para la celebracion de la Junta en primera
convocatoria. El Consejo de Administracién podra establecer un plazo inferior de conformidad con los Estatutos.

El Presidente y el Secretario de la Junta General gozaran de las mas amplias facultades, en cuanto en Derecho sea posible,
para resolver las dudas, aclaraciones o reclamaciones suscitadas en relacion con la lista de asistentes y con las delegaciones o
representaciones y, en consecuencia, admitir o no la validez del documento o medio acreditativo de la representacién.

En el supuesto de solicitud pablica de la representacion, se eslara a lo dispuesto en el articulo 186 de la Ley de Sociedades de
Capital y, en su caso, en el articulo 526 de la Ley de Sociedades de Capital. En particular, el documento, en soporte papel o
electrénico, en el que conste el poder debera contener o llevar anejo el orden del dia, asi como la sclicitud de instrucciones
para el ejercicio del derecho de voto y la indicacién del sentido en que votaré el representante en caso de que no se impartan
instrucciones precisas.

Si la representacion hubiera sido validamente otorgada conforme a la Ley y al Reglamento de la Junta pero no se incluyeran en
la misma instrucciones para el ejercicio del voto o se suscitarén dudas sobre el destinatario o el alcance de la representacion,
se entendera que: (i) la delegacién se efectia en favor del Presidente del Consejo de Administracién, (i) se refiere a todas las
propuestas que forman el orden del dia de la Junta General, (iii) se pronuncia a favor de las mismas y (iv) se extiende,
asimismo, a los puntos que puedan suscitarse fuera del orden del dia, respecto de los cuales el representante ejercitara el voto
en el sentido que entienda mas favorable a los intereses del representado.

Salvo indicacion del representado, en caso de que el representante se encuentre incurso en una situacién de confiicto de
interés, se entendera que el representado ha designado, ademas, como representante, solidaria y sucesivamente, al Presidente
de la Junta General, y si éste estuviese a su vez en situacién de conflicto de interés, al Secretario de la Junta General.

Las personas fisicas accionistas que no se hallen en pleno goce de sus derechos civiles y las personas juridicas accionistas
podran ser representadas por quienes ejerzan su representacion legal, debidamente acreditada. Tanto en estos casos como en
el supuesto de que el accionista delegue su derecho de asistencia, no se podréa tener en la Junta mas que un representante.

La representacion es siempre revocable. La asistencia del accionista a la Junta supone la revocacion de cualquier delegacion,

cualquiera que sea la fecha de ésta. Asimismo, las delegaciones conferidas con posterioridad a la emision del voto a distancia
se tendran por no efectuadas.

E.11 Indique si la compaiiia tiene conocimienta de la politica de los inversores institucionales de participar o no en
las decisiones de la saciedad:

NO

E.12 Indique la direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina Web.

La direccion de la pagina web de la Sociedad es www.dinamia.es. Para acceder al contenido de goblerno corporativo debe
pincharse en la pestafia situada en la parte superior "Accionistas e inversores’ y posteriormente en la pestafia "Gobierno

Corporativo’.

F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO
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Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo Unificado de buen gobierno.

En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la
sociedad.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nGmero maximo de votos que pueda emitir un mismo
accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la toma de control de la sociedad mediante la adquisicion de sus

acciones en el mercado.
Ver epigrafes: A.9, B.1.22, B.1.23 y E.1, E.2

Cumple

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan publicamente con precision:
a) Las respeclivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad
dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.
Ver epigrafes: C.4 y C.7

No Aplicable

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas las operaciones que entrafien una modificacién estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:
a) La transformacion de sociedades cotizadas en compaiias holding, mediante "filializacion” o incorporacion a
entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por |a propia sociedad, incluso
aungue ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;
b) La adquisicién o enajenacion de activos operativos esenciales, cuando entrafie una modificacion efectiva del
objeto social;
¢) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

Explique

La actividad de la Sociedad, conforme a su objeto social, consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el
mercado de la Bolsa de Valores o en cualquier otro mercado equivalente de la Unién Europea o de la OCDE. Para el desarrollo
de su objeto principal la Sociedad puede facilitar préstamos participativos asi como otras formas de financiacién. En este
sentido, operaciones como la filializacién o incorporacién en entidades dependientes de actividades esenciales, desarrolladas
por la Sociedad, para transformar sociedades cotizadas en compafiias holding, no se producen ni se somelen a la Junta
General, por la propla actividad y estructura de la Sociedad que, de hecho es una compafiia holding. Por otro lado, teniendo en
cuenta que el articulo 20 de los Estatutos Sociales establece la obligacion de que la gestion de los activos de la Sociedad la
realice una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, y dada la estruclura y naturaleza de Dinamia, la Sociedad
carece de activos operativos esenciales a excepcion de los recursos propios y ajenos que utilizara la Entidad Gestora para la
inversion en las empresas en las que hayan decidido participar y las propias participaciones o acciones de las empresas en las
que ya sea participe. La adquisicién o enajenacion de activos operativos no entrafia la modificacién del objeto social ya que, en
esencia, la actividad de la Sociedad consiste en la adquisicion y enajenacion de participaciones en otras empresas.

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la informacion a que se refiere
la recomendacién 28, se hagan plblicas en el momento de la publicacion del anuncio de la convocatoria de la Junta.

Cumple
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5. Que en la Junta General se voten separadamente aguellos asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de
que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. Y que dicha regla se aplique, en
particular:

a) Al nombramiento o ratificacion de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente

independientes.
Ver epigrafe: E.8

Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan legitimados
como accionistas, pero actien por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de

éstos.
Ver epfgrafe: E.4

Cumple

7. Que el Consejo desemperie sus funciones con unidad de proposito e independencia de criterio, dispense el mismo
trato a todos los accionistas y se guie por el interés de la compafiia, entendido como hacer maximo, de forma sostenida,
el valor economico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa respete las leyes y
reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los uses y buenas préacticas de los sectores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hubiera
aceptado voluntariamente.

Cumple

8. Que el Consejo asuma, como nicleo de su misién, aprobar la estrategia de la compafiia y la organizacién precisa
para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccién cumple los objetivos marcados y respeta el
objeto e interés social de la compafiia. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:
a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:
i) ElPlan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales;
ii) La politica de inversiones y financiacion;
iii) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;
iv) La politica de gobiemno corporativo;
v) La politica de responsabilidad social corporativa;
vi) La politica de retribuciones y evaluacion del desempefio de los altos directivos;
vii) La politica de control y gestién de riesgos, asi como el seguimiento peribdico de los sistemas internos de
informacién y control.
viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites.
Ver epigrafes: B.1.10, B.1.13, B.1.14 y D.3
b) Las siguientes decisiones :
i) A propuesta del primer ejecutivo de la compaiiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi
como sus clausulas de indemnizacion.
Ver epigrafe: B.1.14
i) La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus
funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.
Ver epigrafe; B.1.14
iiiy La informaci6n financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer publica periddicamente.
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iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan
caracter estratégico, salvo que su aprobacion corresponda a la Junta General;
v) La creacion o adquisicién de participaciones en entidades de propésito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza andloga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
c¢) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el
Consejo, o con personas a ellos vinculados ("operaciones vinculadas").
Esa autorizacion del Consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que
cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:
1%. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a
muchos clientes;
2%, Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actiie como suministrador del
bien o servicio del que se trate;
3% Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.
Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de
Auditoria o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcion; y que los consejeros a los
que afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mientras
el Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo lo sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b) y ¢), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comisién Delegada,

con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.
Ver epigrafes: C.1 y C.6

Cumple Parcialmente
El Consejo se ha reservado la competencia de aprobar la mayoria de los aspectos recogidos en la recomendacion que son
aplicables a la sociedad. Teniendo en cuenta la actividad de la Sociedad y su estructura, en la que no exislen consejeros
ejecutivos ni altos directivos y en la que, segln lo previsto en el articulo 20 de los Estatutos Sociales, la gestion de los activos
de la Sociedad ha sido encomendada a una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, algunas de las competencias o
decisiones del Consejo sefaladas en la recomendacion no aplican en el caso de la Sociedad.

9. Que el Consejo tenga la dimensi6n precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace

aconsejable que su tamafio no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.
Ver epigrafe: B.1.1

Cumple
10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del Consejo y que el

nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y

el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la sociedad.
Ver epigrafes: A.2, A.3, B.1.3 y B.1.14

Cumple
11. Que si existiera algin consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad

explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.
Ver epigrafe: B.1.3

Cumple

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de consejeros dominicales y el de
independientes refleje la proporcidn existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros
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dominicales y el resto del capital.
Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea mayor
que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:
1° En sociedades de elevada capitalizacion en las que sean escasas o nulas las participaciones accionariales
que tengan legalmente la consideracién de significativas, pero existan accionistas, con paquetes accionariales de
elevado valor absoluto.
2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el Consejo, y

no tengan vinculos entre si.
Ver epfgrafes: B.1.3, A.2 y A.3

Cumple

13. Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.
Ver epigrafe: B.1.3

Cumple

14. Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba
efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, previa verificacion por la Comisién de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se
expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacién accionarial sea inferior al 5% de! capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya participacion

accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.
Ver epigrafes: B.1.3 y B.1 4

Cumple

15. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explique los molivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacion; y que, en particular, la Comision de Nombramientos vele para que al
proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccidon no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de

consejeras;
b) La compafiia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan el perfil

profesional buscado.
Ver epfgrafes: B.1.2, B.1.27 y B.2.3

Explique
No existe ningin sesgo implicito que obslaculice la seleccion de consejeras. El articulo 16 del Reglamento del Consejo
establece que el Consejo de Administracion -y el Comité de Auditoria y Nombramientos dentro de sus competencias- procurara
que la eleccion de candidatos recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia. Si bien no se ha
previsto expresamente en la normativa interna de Dinamia, en la préctica, el Comité de Auditoria y Nombramientos velara para
que cuando existan nuevas vacantes en el Consejo de Administracion, los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos

implicitos que obstaculicen la seleccién de consejeras.

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que los consejeros
reciban con caracter previo informacién suficiente; estimule el debate y la participacion activa de los consejeros
durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre foma de posicién y expresion de opinion; y organice y
coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacion periédica del Consejo, asi como, en su

caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo.
Ver epfgrafe: B.1.42
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Cumple

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de los
consejeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusién de nuevos puntos en el orden del
dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evaluacién por

el Consejo de su Presidente.
Ver epigrafe; B.1.21

No Aplicable

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:
a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos
reguladores;
b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demas
que tenga la compafiia;
c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Codigo Unificado que la
compaiiia hubiera aceptado.
Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su nombramiento y
cese sean informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho

procedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.34

Cumple

19. Que el Consejo se redna con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendo el
programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada Consejerc proponer otros puntos

del orden del dia inicialmente no previstos.
Ver epigrafe: B.1.29

Cumple

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el Informe

Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la representacion fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.
Ver epfgrafes: B.1.28 y B.1.30

Cumple Parcialmente
Las asistencias de los consejeros a las reuniones del Consejo en 2011 han representado el 87,7%. Aunque en los casos de
ausencia es habitual que se delegue la representacion, ésta no siempre se confiere con instrucciones precisas.

21. Que cuando los consejeros o el Secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de
los consejeros, sobre la marcha de la compafiia y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a
peticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple
22. Que el Consejo en pleno evalle una vez al afo:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;

b) Partiendo del informe que le eleve la Comisién de Nombramientos, el desempefia de sus funciones por el
Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la compaiiia;
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c) Elfuncionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.
Ver epigrafe: B.1.19

Cumple

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que juzguen
precisa sobre asuntos de la competencia del Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo

establezcan otra cosa, dirjan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo.
Ver epfgrafe: B.1.42

Cumple

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de este derecho,

que en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa.
Ver epigrafe: B.1.41

Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacién que proporcione a los nuevos consejeros un
conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan
tambien a los consejeros programas de actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple

26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcién el tiempo y esfuerzo necesarios para
desempefiarla con eficacia y, en consecuencia:
a) Que los consejeros informen a la Comision de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesionales,
por si pudieran interferir con la dedicacion exigida;
b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan formar

parte sus consejeros.
Ver epigrafes: B.1.8, B,1.9 y B.1.17

Cumple Parcialmente
El Reglamento del Consejo de Administracién de Dinamia no ha previsto ninguna regla expresa sobre el nimero de Consejos
de los que pueden formar parte sus Consejeros. No obstante, el Reglamento prevé que los Consejeros informen de los cargos
en otros Consejos de sociedades cotizadas y de hechos o situaciones que puedan resultar relevantes para su actuacion como
adminsitradores, por si pudieran interferir con la dedicacion exigida.

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General
de Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacion, se aprueben por el Consejo:

a) A propuesta de la Comision de Nombramientos, en el caso de consejeros independientes.

b) Previo informe de la Comision de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.

Ver epigrafe: B.1.2
Cumple
28. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente informacion

sobre sus consejeros:
a) Perfil profesional y biogréfico;
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b) Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate 0 no de sociedades cotizadas;

¢) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca segtin corresponda, sefialéndose, en el caso de
consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los posteriores, y;

e) Acciones de la compaiiia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple

29. Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periodo continuado superior a 12
anos.
Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimisién cuando el accionista a quien representen venda
integramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero que corresponda, cuando dicho
accionista rebaje su participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del nimero de sus consejeros

dominicales.
Ver epfgrafes: A.2, A.3 y B.1.2

Cumple

31. Que el Consejo de Administracion no proponga el cese de ningln consejero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos. En particular, se entendera que existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo o incurrido en algunas de las
circunstancias descritas en el epigrafe 5 del apartado Il de definiciones de este Codigo.
También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicion,
fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio en la estructura de capital de la
sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de

proporcionalidad sefialado en la Recomendacion 12.
Ver epigrafes: B.1.2, B.1.5 y B.1.26

Cumple

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en
aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les obliguen a
informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores
vicisitudes procesales.
Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra é| auto de apertura de juicio oral por alguno de los
delitos senalados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo examine el caso tan pronto
como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida si procede o no que el consejero contintie
en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno

Corporativo.
Ver epigrafes; B,1.43 y B.1.44

Cumple Parcialmente
El Reglamento del Consejo de Administracion de Dinamia obliga a sus consejeros a informar a la compafiia en general, de los
hechos o situaciones que puedan resultar relevantes para su actuacion como administrador de la Sociedad, asi como de
cualquier hecho o situacién que pueda interferir con la dedicacion exigida en el desempefio de su cargo. Dentro de esta
obligacién genérica se entiende incluida la obligacién de informar de las causas penales en las que aparezca como imputado
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algun consejero. Por otra parte, en la practica se cumple con esta recomendacion ya que la Sociedad solicita anualmente a los
Consejeros informacién sobre las causas penales en las que puedan estar imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes
procesales y, en particular todos los Consejeros han informado de que no han sido imputados ni procesados en 2011.

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicién cuando consideren que alguna propuesta de
decision sometida al Consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los
independientes y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo.
Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera
formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan y, si optara por dimitir, explique las razones
en la carta a que se refiere la recomendacion siguiente,
Esta Recomendacitn alcanza también al Secretario del Consejo, aunque no tenga la condicién de consejero.

No Aplicable

34. Que cuando, ya sea por dimisién o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su
mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de
que dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en el Informe Anual de

Gobierno Corporativo.
Ver epfgrafe: B.1.5

Cumple

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo sobre las siguientes
cuestiones:
a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y
sus Comisiones y una estimacién de la retribucion fija anual a la que den origen;
b) Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:
i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacién de la importancia relativa de los
conceptos refributivos variables respecto a los fijos.
ii) Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracion
en acciones, opciones sobre acciones o cualquier componente variable;
iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de otros
beneficios no satisfechos en efectivo; y
iv) Una estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las que daréa origen el plan
retributivo propuesto, en funcion del grade de cumplimiento de las hipotesis u objetivos que tome
como referencia.
¢) Principales caracteristicas de los sistemas de previsién (por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de
vida y figuras anélogas), con una estimacién de su importe o coste anual equivalente.
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direcciéon como
consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran:
i) Duracion;
ii) Plazos de preaviso; y
iii) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o
blindajes por resolucidn anticipada o terminacion de la relacion contractual entre la sociedad y el

consejero ejecutivo.
Ver epigrafe: B,1.15

Cumple Parcialmente
La politica de retribuciones de Dinamia aprobada por el Consejo de Administracion se pronuncia sobre las cuestiones de la
recomendacion que son aplicables a la Sociedad, teniendo en cuenta que no existe retribucién variable, ni sistemas de
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prevision, ni Consejeros ejecutivos ni altos directivos en la Sociedad (ya que, segun lo previsto en el articulo 20 de los Estatutos
Sociales, la gestion de los aclivos de la Sociedad ha sido encomendada a una Sociedad Gestora de Entidades de Capital
Riesgo) y que, por tanto, determinadas cuestiones no son aplicables en este caso a la Sociedad.

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la
sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accion,
retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacion no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los consejeros las

mantengan hasta su cese como consejero.
Ver epigrafes: A.3 y B.1.3

Explique
La Sociedad no tiene Consejeros ejecutivos. La retribucién de los Consejeros es exclusivamente en metalico y no se entregan
acciones de la Sociedad, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accién, retribuciones variables ni
sistemas de prevision.

37. Que la remuneracién de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion, cualificacion y
responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales
salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

No Aplicable

39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas para
asegurar que tales retribuciones guardan relacién con el desemperio profesional de sus beneficiarios y no derivan
simplemente de la evolucion general de los mercados o del sector de actividad de la compafila o de otras
circunstancias similares.

No Aplicable

40, Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del dia, y
con cardacter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. Y que dicho informe se
ponga a disposicion de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma que la sociedad
considere conveniente.
Dicho informe se centrara especialmente en la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para el afio ya
en curso, asi como, en su caso, la prevista para los afios futuros. Abordara todas las cuestiones a que se refiere
la Recomendacién 35, salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacion de informacion comercial
sensible. Hara hincapié en los cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio
pasado al que se refiera la Junta General. Incluird también un resumen global de como se aplicé la politica de
retribuciones en dicho ejercicio pasado.
Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comision de Retribuciones en la
elaboracién de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la

identidad de los consultores externos que lo hubieran prestado.
Ver epigrafe; B.1.16

Explique
La retribucion de los Consejeros esta expresamente recogida en el articulo 23 de los Estatutos Sociales de Dinamia, aprobados
precisamente por la Junta General de Accionistas, Asimismo, el Consejo de Administracion ha aprobado una politica de



retribuciones, que recoge sustancialmente lo previsto en los Estatutos Sociales en esta materia.

41. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante el ejercicio e incluya:
a) El desglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluird, en su caso:
i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;
ii) La remuneracion adicional como presidente o miembro de alguna comisién del Consejo;
iif) Cualquier remuneracién en concepto de participacion en beneficios o primas, y la razén por la
que se otorgaron;
iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportacion definida; o el
aumento de derechos consolidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de
prestacién definida;
v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;
vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas del grupo;
vii) Las retribuciones por el desempefio de funciones de alta direccién de los consejeros ejecutivos;
viif) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o
la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideracion de operacion
vinculada o su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el
consejero.
b) El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o
cualquier otro instrumento referenciado al valor de la accion, con detalle de:
i) Numero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condiciones para su ejercicio;
ii) Numero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacion del numero de acciones afectas y el
precio de ejercicio;
ili) Nimero de opciones pendientes de ejercitar a final de afio, con indicacién de su precio, fecha y
demas requisitos de ejercicio;
iv) Cualquier modificacion durante el afio de las condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas.
¢) Informacién sobre la relacién, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucion obtenida por los consejeros
ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.

Cumple

42. Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, "Comision Delegada"), la estructura de
participacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secretario sea el del

Consejo.
Ver epfgrafes: B.2.1 y B.2.6

No Aplicable

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la
Comisiéon Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la
Comisién Delegada.

No Aplicable

44. Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademas del Comité de Auditoria exigido por la Ley del
Mercado de Valores, una Comision, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglas de composicién y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la Comisién o comisiones de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes y
experiencia de los consejeros y los cometidos de cada Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; y
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ante el hayan de dar cuenta, en el primer plenc del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y
responder del trabajo realizado;

b) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un minimo de tres. Lo
anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asi lo
acuerden de forma expresa los miembros de la Comisién.

¢) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario para el desempefio de sus
funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitira copia a todos los miembros del Consejo.
Ver epigrafes: 8.2.1 y B.2.3

Explique
Dada la estructura de Dinamia (que ha delegado su gestion en una Sociedad Gestora y que no tiene empleados ni directivos),
el Consejo de Administracién de Dinamia ha conslituido en su seno un tnico Comité de Auditoria y Nombramientos, que ha
asumido las funciones que las recomendaciones de Gobierno Corporativo atribuyen al Comilé de Auditoria y a la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones en la medida en que sean aplicables a la Sociedad.

Las reglas de composicion y funcionamiento de este Comité figuran en el Reglamento del Consejo de Administracion y cumplen
con las establecidas en esta recomendacion 44 letras a) a e) en lo que aplica a la Sociedad.

45. Que la supervision del cumplimiento de los cédigos internos de conducta y de las reglas de gobierno corporativo
se atribuya a la Comision de Auditoria, a la Comision de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las
de Cumplimiento o Gobierno Corporativo.

Cumple

46, Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta
sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos.

Cumple

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcion de auditoria interna que, bajo la supervision del Comité
de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno.

Explique
La gestién de los activos de la Sociedad esta encomendada a una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo que vela
por el buen funcionamiento de sus sistemas de informacion y control internos, y mantiene informado al Comité de Auditoria y
Nombramientos sobre esta materia. Por lo que se refiere a las funciones de auditoria y control interno, la Sociedad Geslora de
Dinamia ha externalizado esta funcién contratando los servicios de una empresa externa que reporta sobre los sistemas de
informaci6n y control interno al Comité de Auditoria y Nombramientos, que vela por el funcionamiento de la auditoria y control
interno.

48. Que el responsable de la funcién de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo; le
informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un
informe de actividades.

Explique
No existe funcion de auditoria interna por los motivos anteriormente expuestos en la explicacién a la Recomendacion 47
anterior.

49. Que la politica de control y gestién de riesgos identifique al menos:
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a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnologicos, financieros, legales, reputacionales...) a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econémicos, los pasivos contingentes y otros riesgos
fuera de balance;

b) La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;

c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a
materializarse;

d) Los sistemas de informacién y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos,

incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.
Ver epigrafes: D

Explique
La Sociedad, en cumplimiento de lo establecido en el articulo 20 de los Estatutos Sociales, ha cedido la gestion de los activos
sociales a una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo. EI Consejo ha aprobado una politica de control y gestion de
riesgos, y controla y vigila el desempefio de las tareas de la Sociedad Gestora en el marco del contrato de gestién y debe
autorizar, en los casos establecidos en el Reglamento del Consejo y en el contrato de gestién suscrito con la Sociedad Gestora,
las operaciones concretas que realice la Sociedad Gestora.

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:
1° En relacion con los sistemas de informacion y control interno:
a) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la
sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacion del perimetro de consolidacién y la correcta aplicacion de los criterios
contables.
b) Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.
c) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar que la
alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.
d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.
2° En relacion con el auditor externo:
a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor
externo, asi como las condiciones de su contratacion.
b) Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de
su ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.
c) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:
1) Que la sociedad comunigue como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo
acompanie de una declaracidn sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, si hubieran existido, de su contenido.
ii) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la concentracion del negocio
del auditor y, en general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de
los auditores;
iii) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran
motivado,
d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las

auditorias de las empresas que lo integren.
Ver epfgrafes: B.1,35, B.2.2, B.2.3 y D.3
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Cumple Parcialmente
Por lo que se refiere a las funciones de auditoria y control interno, y la gestién de los activos de la Sociedad, las realiza una
Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, segtin lo previsto en el articulo 20 de los Estatutos Sociales, por lo que la
Sociedad Geslora de Dinamia vela por el funcionamiento de la auditoria y control interno. Es el Comité de Auditoria y
Nombramientos el que supervisa la politica de gestién de riesgos elaborada por la Sociedad Gestora, Asimismo, la Sociedad
tampoco tiene empleados ni grupo, por lo que no ha sido necesario el establecimiento de canales de comunicacion entre el

Consejo y los empleados, ni favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las empresas que
lo integren.

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer
que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.

Explique
Esta recomendacion no es aplicable ya que la Sociedad no tiene empleados ni directivos,

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caracter previo a la adopcion por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefalados en la Recomendacién 8:
a) La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer plblica periddicamente,
El Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que
las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo.
b) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propésito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza anéloga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
¢) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcion de informe previo haya sido atribuida a otra Comision de

las de supervision y control.
Ver epigrafes; B.2.2 y B.2.3

Cumple

53. Que el Consejo de Administracion procure presentar las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades
en el informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el Presidente del Comité de
Auditoria como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o

salvedades.
Ver epfgrafe: B.1.38

Cumple

54, Que la mayoria de los miembros de la Comisién de Nombramientos -0 de Nombramientos y Retribuciones, si

fueran una sola- sean consejeros independientes.
Ver epfgrafe: B.2.1

Cumple

55. Que correspondan a la Comisiéon de Nombramientos, ademds de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:
a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir, en consecuencia,
las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y
dedicacion precisos para que puedan desempefiar bien su cometido.
b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del primer ejecutivo
y, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y bien
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planificada.

c) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo.

d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la Recomendacion 14 de este
Cadigo.

Ver epigrafe: B.2.3

Cumple Parcialmente
La Sociedad cumple parcialmente con esta recomendacién ya que la funcion de informar de los nombramientos y ceses de
altos directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo no es aplicable, dado que no existen ni altos directivos ni primer
ejecutivo en la Sociedad.

56. Que la Comisién de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos.
Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comision de Nombramientos que tome en consideracion, por si
los considerara idoneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero.

Explique
La primera parte de la recomendacion no aplica a Dinamia, ya que no existen consejeros ejecutivos.

En cuanto a la segunda parte de la recomendacion, si se cumple por la Sociedad, dado que cualquier consejero puede solicitar
del Comité de Auditoria y Nombramientos que tome en consideracién por si los considera idoneos, potenciales candidatos para
cubrir las vacantes del Consejo.

57. Que corresponda a la Comisién de Retribuciones, ademés de las funciones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracion:
i) La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
ii) La retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.
iii Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes; B.1.14 y B.2.3

Cumple Parcialmente
La Sociedad cumple parcialmente con la presente recomendacion, ya que las funciones de proponer al Consejo de
Administracién la retribucion individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos, asi como las
condiciones basicas de los contratos de altos directivos (apartados ii) y iii) del punto a)) no son aplicables a la Socledad, dado
que no existen consejeros ejecutivos ni altos directivos en Dinamia.

58. Que la Comisién de Retribuciones consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

No Aplicable

G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algun principio o aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno corporativo aplicado
por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuacién, mencione y explique su
contenido.
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APARTADO A.2

La informacidn de este apartado se corresponde con la informacion extraida de los registros de accionislas directos a fecha 31
de diciembre de 2011 proporcionados a la Bolsa de Madrid por IBERCLEAR y con la informacién que consta en los registros
oficiales de participaciones significativas de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV). En particular, los
movimientos significativos en el capilal social acaecidos en 2011 y que se sefialan en este apartado se corresponden con las
comunicaciones de los registros oficiales de la CNMV.

En algunos casos existen diferencias entre la informacién recogida en los registros de la CNMV y la informacion proporcionada
a la Bolsa de Madrid por IBERCLEAR. Esto se explica, en parte, porque en ocasiones no existe obligacién de comunicar a la
CNMV la adquisicién de acciones mientras no se superen o se rebajen los umbrales establecidos al efecto por la normativa
vigente y debido a que ia Oltima ampliacion de capital social liberada de Dinamia llevada a cabo a finales del ejercicio 2011 ha
podido hacer variar los porcentajes de participacién de algun accionista. Lo anterior implica que, en determinadas ocasiones, la
informacién proporcionada por la Bolsa (y la que consta en el Libro Registro de acclones nominativas de la Sociedad) esté algo
mas actualizada y que el porcentaje o nimero de acciones de los que son titulares algunos accionistas significativos varie con
respecto a los que constan en los registros oficiales de la pagina web de la CNMV.

APARTADO A3

Cabe sefialar que el porcentaje de derechos de volo en poder del Consejo de Administracién que se sefiala en la tabla de este
apartado (15,124%) representa la suma de porcentajes de derechos de voto de los que son titulares los miembros del Consejo
que aparecen en la tabla del apartado A.3. No obstante, en relacién con el porcentaje de derechos de volo en poder del
Consejo deben tenerse en cuenta asimismo los porcentajes de accionistas significativos represeniados en el Consejo por
consejeros dominicales (aunque éstos no sean los titulares Ultimos direclos de los derechos de volo). Asi, el porcentaje total en
poder del Consejo de Administracién de Dinamia ascenderia a 22,564%, si se toman en consideracion y se afiaden tanto la
participacion de Sodecar, S.A,, de 3,76%, representada en el Consejo por el Consejero D. Emilio de Carvajal y Ballester
(consejero de Sodecar, S.A. e hijo de D, Emilio de Carvajal y Pérez que controla esta sociedad) como la participacion de las
sociedades Aquamagica Inversiones, S.A. y Elelrés, S.L., que asciende conjuntamente al 3,68% del capital social de Dinamia,
estando ambas representadas por D. Joaquin Garcia-Quirds en el Consejo de Dinamia.

APARTADO B.1.2

Se hace constar que Don Ricardo Portabella Peralta presenté su renuncia como consejero de Dinamia el dia 22 de marzo de
2011, siendo cubierta la vacante producida con el nombramiento por cooptacion como consejero dominical de Don Rafael
Jiménez Lopez en esa misma fecha como consejero dominical en representacion de los accionistas significativos Anpora
Patrimonio, S.L. y Ventos S.A. Este nombramiento fue ratificado por la Junta General en su reunién celebrada el 7 de junio de
2011,

|gualmente, se hace constar que a raiz de la segregacién de Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra para la aportacion
patrimonial a Banca Civica, S.A., esta Ultima sociedad ha devenido fitular indirecto de la participacion de la que es titular Grupo
Corporative Empresarial de la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra, S.A.U. el dia 21 de junio de 2011.

A la fecha del presente informe ha presentado su renuncia como consejero D. José Fernando Sanchez-Junco Mans,
nombrando el Consejo por cooptacién para cubrir la vacante producida a D. Javier Carretero Manzano como nuevo consejera
independiente de la Sociedad. Asimismo, el Consejo ha acordado nombrar como nuevo Vicepresidente del Consejo al
consejero dominical D. Joaquin Garcia-Quirés Rodriguez.

APARTADO B.1.3

Por lo que se refiere a los consejeros externos dominicales de Dinamia, en el caso de Agrupacié Mutua del Comerc i la
Industria MA | R.P.F., de D. Joaquin Garcia-Quirés y D. Rafael Jiménez Lopez, y del otro consejero externo D. Alfred Merton
Vinton, la comisién que informd favorablemente con cardcter previo a sus respectivos nombramientos fue el Comité de
Auditoria y Nombramientos de la Sociedad, tnico comité de la Sociedad que ha asumido las funciones de nombramientos y
retribuciones tras la modificacién del Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad en el mes de julio de 2007. En
el caso del consejero externo dominical D. Emilio de Carvajal y Ballester, fue nombrado antes de que el Comité asumiera las
funciones relativas a los nombramientos, por lo que este Comité no pudo informar sobre su nombramiento.
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Por otro lado, se hace constar que D. Joaquin Garcia-Quirds representa en el Consejo de Dinamia a las sociedades
Aquamagica Inversiones, S.A. y Eletrés, S.L., controladas por la familia Hincjosa y titulares conjuntamente de un 3,68% del
capital social de Dinamia.

APARTADO B.1.4

Se hace constar que los nombramientos de los consejeros dominicales D. Joaquin Garcia-Quirds y D. Emilio de Carvajal y
Ballester se hicieron a instancia de accionistas que, en el momento de dichos nombramientos, eran litulares de una
participacion accionarial igual o superior al 5% del capital social de Dinamia.

APARTADO B.1.8

Se hace constar que D. Santiago Bergareche representa a la sociedad BYCOMELS, S.L. como consejero en el Consejo de
Administracion de VOCENTO, S.A. (sociedad cotizada en las Bolsas de Valores espariolas) y ha sido consejero de GAMESA,
S.A hasta 14 febrero de 2011.

Asimismo, se hace constar que D. Santiago Bergareche es co-presidente de Compaiiia Espafiola de Petréleos, S.A., sociedad
que cotizé durante parte del 2011 y que fue excluida de cotizacién el 23 de agosto de 2011,

Por su parte , D. Joaquin Garcla-Quirés representa a la sociedad Saarema Inversiones, S.A. como consejero en el Consejo de
Administracion de Obrascon Huarte Lain, S.A. (OHL) (sociedad cotizada en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona).

APARTADO B.1.10

Se hace constar que determinadas politicas y estrategias generales de la sociedad (que se recomienda que el Consejo en
pleno se reserve aprobar) no aplican en el caso de Dinamia dada su estructura (no hay grupo consolidado, ni altos directivos en
la Sociedad ya que la gestién y administracion estd delegada en una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo).

En particular, el Consejo de Administracién de Dinamia no se ha reservado en pleno la facultad de aprobar la definicién de la
estructura del grupo de sociedades por carecer la Sociedad de grupo consolidade. Por dltimo, el Consejo de Administracion de
la Sociedad no puede aprobar la evaluacién del desempefio de los allos directives puesto que carece de directivos.

APARTADO B.1.11
Subapartado d)

En el ejercicio 2011 la Socledad ha registrado pérdidas. En consecuencia no procede calcular la remuneracion total de los
consejeros con respecto al beneficio atribuido a la Sociedad, como requiere este su apartado, puesto que no se han producido
beneficios.

APARTADO B.1.12

En Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A. no hay alta direccién. En virtud de lo previsto en el articulo 20 de los Eslatutos
sociales, la gestion de los activos se ha delegado en una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, en particular
Nmas1 Capital Privado S.G.E.C.R,, S.A. (la "Sociedad Gestora’) con la que se suscribio el correspondiente contrato de gestion
con fecha 28 de junio de 2000, contrato que ha sido modificado parcialmente con posterioridad.

En virtud de dicho contrato, la Sociedad Gestora percibird una comision de gestion fija anual y una comision de éxito:

- Una comision de gestion fija anual del 1,75% sobre el valor del “activo valorado’ de la Sociedad (para la determinacion del
‘activo valorado” la Sociedad Gestora prepara una valoracion trimestral conforme a criterios de generalizado reconocimiento en
la practica internacional, revisada semestralmente por un tercero independiente). El importe devengado por la comision de
gestion fija en el ejercicio 2011 ha ascendido a 2.385.573,59 euros.

- Una comisién de éxito del 20% sobre la plusvalia neta que la Sociedad obtenga por la transmisién de la totalidad de las
participaciones en sociedades objeto de su actividad en un mismo ejercicio social, asi como por los rendimientos que dichas
participaciones le proporcionen, deducida de la misma la comision de gestidn fija anual, y siempre y cuando la plusvalia supere
una rentabilidad minima igual a la media de la TIR de los Bonos del Estado espafiol a 3 afios durante el Gltimo mes de
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diclembre anlerior al comienzo de cada afio natural. Esta comision se pagara a la Sociedad Gestora en la medida en que se
hayan realizado todas las inversiones adquiridas en un mismo ejercicio por la Sociedad. El importe devengado por la comision
de éxito en el ejercicio 2011 ha ascendido a 2.101.997 08 euros.

APARTADO B.1.13

Dado que no hay alta direccion en Dinamia, no existen clausulas de garantia o blindaje para casos de despido o cambios de
control a favor de los miembros de la alta direccién de la Sociedad.

La gestion del patrimonio de la Sociedad esta encomendada a la Sociedad Gestora, Nmas1 Capital Privado S.G.E.C.R., S.A.,
en virtud de un contrato de gestion de duracidn indefinida. El referido contrato de gestion establece que cualquiera de las partes
puede terminarlo anticipadamente, si bien dicha terminacién anticipada debe realizarse con un preaviso minimo de tres afios o,
en caso de no cumplir dicho preaviso, mediante el pago de una indemnizacion equivalente a la comisién fija anual que percibiria
la Sociedad Geslora durante un plazo de tres afios,

APARTADO B.1.14

La Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobé la regulacion de la retribucion de los consejeros de la Sociedad en los
Estatutos Sociales de tal forma que, con base en el principio de plena transparencia en el que se ha fundamentado la CNMV
para la redaccion de las recomendaciones del Coédigo Unificado de Buen Gobierno relativas a las retribuciones
(recomendaciones 35 a 41) y el actual articulo 61 ter de la Ley 24/1998, de 28 de julio de Mercado de Valores, se da plena
publicidad al mercado sobre la totalidad de los conceptos que componen las retribuciones individuales de los consejeros de la
Sociedad.

Los articulos 23 de los Estatutos Sociales y 22 del Reglamento del Consejo de Administracion, establecen que Ia retribucion de
los miembros del Consejo de Administracién consiste en una atribucion anual. En este sentido, segun los articulos 23 de los
Estalutos y 22 del Reglamento del Consejo modificados en el afio 2003, se ha de distinguir entre la retribucién por la condicion
de consejero y aquella que adicionalmente se perciba por los miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos, con el
detalle que se sefiala en este apartado B.1.14.

En cuanto a la tabla sobre las decisiones que el Consejo se ha reservado para aprobar en pleno, conviene aclarar que la
primera decision sefialada en la tabla (relativa al nombramiento y cese de altos directivos y sus clausulas de indemnizacion) no
se aplica a Dinamia dado que no existen altos directivos en la Sociedad. La segunda decision (relativa a la retribucion de
Consejeros externos y de Consejeros ejecutivos con las condiciones de los contratos de estos Glimos) sélo se aplica a Dinamia
por lo que se refiere a la retribucion de Consejeros externos, al no existir consejeros ejecutivos en la Sociedad.

APARTADO B.1.15

El Consejo de Administracién de Dinamia ha aprobado una politica de retribuciones de los Consejeros que reproduce
sustancialmente lo previsto en Eslatutes. Dado que la Sociedad no tiene alta direccion (por haber delegado su gestion a una
Sociedad Geslora) algunos conceplos previstos en este apartado B.1.15 no aplican en esa politica de retribuciones (en
particular, las condiciones de los contratos de alta direccion y los conceptos retributivos de cardcter variable o de sistemas de
prevision dado que no existen en Dinamia).

APARTADO B.1,17

D. Alfred Merton Vinton represent en el pasado a Electra Private Equity Partners 1995 (accionista significativo de Dinamia) en
el Consejo de Administracién de Dinamia y era por tanto consejero dominical. No obstante, en junio de 2007 y tras
desvincularse de Electra Private Equity Partners 1995, la Junta General de Accionistas de Dinamia de fecha 28 de junio de
2007 aprobd, a propuesta del Consejo de Administracion de la Sociedad, la recalificacién del Sr. Vinton como otro consejero
externo,

La relacion del Sr. Vinton con el Grupo Electra, en la actualidad, se limita a lo siguiente:

1. El Sr. Vinton es consejero de una filial brasilefia del Grupo Electra que se encuentra en liquidacion en la actualidad (no
operativa),

2. El Sr. Vinton es consultor y asesor externo de Electra Partners LLP en relacion con sus inversiones en diversas sociedades
participadas en Inglaterra, Espafia y América Latina (entre ellas, Dinamia) sin que, no obstante, tenga ninguin poder de decisién,
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ni forme parte de ningln comité u érgano decisorio de Electra Partners, LLP,

Por ofro lado, D. Juan Odériz San Martin, representante persona fisica del accionista significativo de Dinamia Grupo
Corporativo Empresarial de la Caja de Ahomos y Monte de Piedad de Navarra, S.A.U., es asimismo administrador solidario de
dicho Grupo Corporativo Empresarial de la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra, S.A.U. y es Presidente del Consejo
de la sociedad del grupo CCAN 2005 Inversiones Societarias, S.C.R., S.A. de régimen siimplificado.

APARTADO B.1.18

El Consejo de Administracién de Dinamia tiene previsto aprobar en 2012 una reforma de su Reglamento para adaptarlo, entre
ofras, a la reciente modificacién de la Ley de Sociedades de Capital operada por la Ley 25/2011, de 1 de agosto.

Igualmente, el Comité de Auditoria y Nombramientos llevara a cabo en el ejercicio 2012 la revisién de la documentacién de
gobierno corporativo de Dinamia a los efectos de proponer las modificaciones que considere oportunas y, en particular, las que
puedan derivarse de las modificaciones introducidas por la Ley de Sociedades de Capital por la Ley 25/2011, de 1 de agosto, y
la nueva normativa aplicable. En particular, el Comité de Auditoria y Nombramientos ha propuesto una modificacién del
Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad para adaptarlo a la mas reciente normativa aplicable
(esencialmente, la Ley 25/2011, de 1 de agosto, y el Real Decreto Legislativo 1/2011, de 1 de julio, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley de Auditoria de Cuentas) y a algunas recomendaciones de gobierno corporativo.

APARTADO B.1.29

Como ya se ha sefialado Dinamia ha constituido un Gnico Comité de Auditoria y Nombramientos el cual se ha reunido durante
el ejercicio 2011 en seis ocasiones. La tabla del apartado B.1.29 no permite reflejar el nimero de reuniones de este comité
Unico (que asume las competencias del comité de auditoria y de la comisién de nombramientos y retribuciones), por lo que se
ha sefialado que han existido tanto reuniones del Comité de Auditoria como de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones,
para deslacar que en las seis reuniones que ha mantenido el Comite de Auditoria y Nombramientos se han tratado todos los
aspectos que se encuentran dentro de sus competencias.

Se hace constar que el Consejo aprueba a final de cada afio un calendario de sesiones del Consejo y del Comité de Auditoria y
Nombramientos para el afio siguiente, con el fin de facilitar y promover la asistencia de los Consejeros a las mismas.

APARTADO B.1.37

El importe de los honorarios pagados a PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios de auditoria de las cuentas
anuales del ejercicio 2011 de la Sociedad ha ascendido a un importe de 31.944 euros (IVA no incluido). Los honorarios
satisfechos a la firma de auditoria o a otras sociedades vinculadas a la firma de auditoria correspondientes a otros servicios
complementarios han ascendido en 2011 a 17.948,05 euros, IVA incluido.

APARTADO B.1.40

D. Alfred Merton Vinton es miembro del Consejo de Administracion de Nmas1 Private Equity International Limited, entidad que
actta como ‘general pariner’ de la entidad Nméas1 Private Equity Fund. Existe un acuerdo entre Nmas1 Private Equity
International Limited y Nmas1 Capital Privado S.G.E.C.R,, S.A., Sociedad Gestora de Dinamia, en virtud del cual ambas
entidades se comprometen a coinvertir.

El Sr. Vinton ha informado a la Sociedad de que, a 31 de diciembre de 2011, es consejero y accionista minoritario de GP
Investments Ltd (menos de un 0,1% de participacién), sociedad cotizada en Brasil (Bovespa) y dedicada al capital riesgo si bien
su actividad se centra en inversiones en Latino América. El Sr. Vinton es asimismo consejero de Hochschild Mining, plc,
empresa minera cotizada en la Bolsa de Londres, consejero de MBA Latin America Opportunity, sociedad que cotiza en la
Bolsa de las Islas del Canal (Channel Islands), consejero de EQMC Europe Development Capilal Fund, fondo gestionado por
Nmas1 Private Equity, S.G.E.C.R., S.A. y es consejero de European Goldfields, Ltd., sociedad colizada en AIM (Bolsa de
Londres) y en la Bolsa de Toronto hasta febrero de 2012.

Algunas de las sociedades participadas por el consejero Grupo Corporativo Empresarial de la Caja de Ahorros y Monte de

Piedad de Navarra, S.A.U. ostentan participacion en sociedades con el mismo, anélogo o complementario género de actividad
al que constituye el objeto social de la Sociedad:
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1. Ade Gestitn Sodical, S.G.E.C.R., S.A., en la que ostentan el 5% del capital social.

2. Al Andalus Foreign Investments, S.L., donde ostenta el 100% del capital social.

3. Anira Inversiones, S.L., en la que ostentan el 10% del capital social.

4. Arquitrabe Activos, S.L., en la que ostentan el 100% del capital social.

5. Cajasol Inversiones de Capital, S.A., en la que ostenta el 100% de! capital social.

6. Cartera Perseidas, S.L., en la que ostentan el 40,54% del capital social.

7. Clave Mayor, S.A., S.G.E.C.R., en la que oslentan el 20% del capital social.

8. Corporacién Urbanistica y de Bienes Inmuebles de Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra, S.L., en la que ostentan
el 100% del capital social.

9. Compafila Andaluza de Renias e Inversiones, S.A,, donde ostenta el 46,61% del capital social.
10. Corporacién Empresarial Cajasol, S.A.U., en la que ostentan el 100% del capital social.
11. Hermenpo Edlica, S.L., en la que ostentan el 100% del capital social.

12. Hisan Patrimonio, S.A.U., en la que ostentan el 100% del capital social.

13. Hiscan Patrimonio Il, S.L.U., en |2 que ostentan el 100% del capital social.

14. Inmobopries Holding, S.A., en la que ostentan el 20,43% del capital social,

15. Inpsa, 5.G.P.S., S.A, en la que ostentan el 40% del capital social.

16. Inversiones Alaris, S.L., en la que ostentan el 33,33% del capital social.

17. Laxmi Nivaria, S.L., en la que ostentan el 50% del capital social.

18. Liquidambar Inversiones Financieras, S.L., en la que ostentan el 26,66% del capital social.
18. Madrigal Participaciones, S.A., en la que ostentan el 14,30% del capital social.

20. Mondragon Navarra, SPE, S.A., en la que ostentan el 25% del capital social.

21. Ponto Inversiones, S.R.L., en la que ostentan el 25% del capital social.

22. Sagane Inversiones, S.L., en |a que ostentan el 25,32% del capital social.

23. Sercapgu, en la que ostenta el 100% del capital social.

24, Sociedad de Desarrollo de Navarra, S.L., en la que ostenta el 2,44% del capital social.

25. Tvillingarna Kapital, en la que ostenta el 9,88% del capital social.

Por otro lado, D. Juan Odériz San Martin, representante persona fisica del accionista significativo de Dinamia Grupo
Corporativo Empresarial de la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra, S.A.U., es asimismo Presidente del Consejo de
la sociedad del grupo CCAN 2005 Inversiones Societarias, S.C.R., S.A. de régimen siimplificado.

APARTADOQ B.2.1

A la fecha del presente informe D. José Fernando Sanchez-Junco Mans ha presentado su renuncia como consejero de Dinamia
y, por tanto, como miembro del Comité de Auditoria y Nombramientos. El Consejo ha acordado nombrar al nuevo consejero
independiente nombrado por cooptacion, D. Javier Carretero Manzano, como nuevo miembro del Comité de Auditoria y
Nombramientos.

APARTADO B.2.2

El Comité de Auditoria y Nombramientos de Dinamia tiene atribuidas las funciones de este apartado que le son aplicables. Por
lo que se refiere a la funcién de auditoria interna, y dado que la Sociedad ha delegado su gestién en una Sociedad Gestora, es
ésta la que se encarga de esta funcion de auditoria interna que, a su vez, ha externalizado. Por lo que respecta a los
mecanismos de comunicacion de irregularidades por los empleados, esta competencia no aplica dado que la Sociedad no tiene
empleados; lo mismo ocurre con la obligacién de verificar que la alta direccién tiene en cuenta las recomendaciones del Comité
de Auditoria y Nombramientos, ya que la Sociedad, por su propia organizacion, no cuenta con alla direccion. En cuanto a las
funciones relativas al auditor del grupo, tampoco aplican a Dinamia pues la Sociedad no tiene grupo.

APARTADO C.2.

En relaci6n con el accionista significativo Electra Private Equity Partners 1995, entidad de capital riesgo gestionada por Electra
Partners LLP, se hace constar que Dinamia tiene una participacion del 10% en otra entidad de capital riesgo gestionada por
Electra Partners LLP, denominada Electra Partners Club 2007 LP. Durante el ejercicio 2011, Dinamia ha realizado aportaciones
a esta entidad por un importe total de 4.226.704,63 euros como consecuencia del compromiso de inversién adquirido por
Dinamia el 17 de diciembre de 2007.



Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacion, aclaracién o matiz, relacionados con los
anteriores apartados del informe, en la medida en que sean relevantes y no reiterativos.

En concreto, indique si la sociedad esta sometida a legislacion diferente a la espafiola en materia de gobierno
corporativo y, en su caso, incluya aquella informacion que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en
el presente informe.

Definicion vinculante de consejero independiente:

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacidn con la sociedad, sus accionistas
significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente significativa o importante, habria determinado que el
consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad con la definicién recogida en el apartado 5 del
Cddigo Unificado de buen gobierno:

NO

Fecha y firma:

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administracion de la sociedad, en su
sesion de fecha

20/03/2012

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion con la aprobacién del
presente Informe.

NO
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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION RELATIVO A LA
INFORMACION ADICIONAL A INCLUIR EN EL INFORME ANUAL DE
GOBIERNO CORPORATIVO A LOS EFECTOS DEL ARTICULO 61.BIS DE
LA LEY 24/1988. DE 28 DE JULIO, DEL. MERCADO DE VALORES

El Consejo de Administracion de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo,
S.A. (“Dinamia” o la “Sociedad™), de conformidad con lo establecido en el articulo
253 de la Ley de Sociedades de Capital, ha formulado, en su reunién de 20 de marzo de
2012, las cuentas anuales, el informe de gestion y la propuesta de aplicacion del
resultado.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 61 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, el Consejo de Administracion de Dinamia ha acordado poner a
disposicion de sus accionistas, junto con el Informe Anual de Gobierno Corporativo
(“IAGC?”), el presente informe complementario que incorpora los contenidos incluidos
en la Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia Sostenible, no recogidos especificamente
en ninguno de los apartados del modelo IAGC y formularios en vigor.

En particular, el contenido adicional al que hace referencia el referido articulo es el
siguiente:

a) La estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un
mercado regulado comunitario, con indicacion, en su caso, de las distintas
clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y obligaciones
que confiera y el porcentaje del capital social que represente

El capital social de Dinamia, que asciende a 48.837.600 euros, se encuentra dividido en
16.279.200 acciones nominativas, con un valor nominal de 3 euros cada una que se
encuentran integramente suscritas y desembolsadas en su totalidad.

Todas las acciones son ordinarias, pertenecen a una tUnica clase y serie y estan
representadas por medio de anotaciones en cuenta. Todas las acciones emitidas de la
Sociedad cotizan en las Bolsas de Madrid y Barcelona, negocidndose a través del
Sistema de Interconexion Bursatil espafiol (Mercado Continuo).

Las acciones son indivisibles y confieren a su titular legitimo la condicién de socio, con
los correspondientes derechos, facultades y atribuciones legales y estatutarias, entre
ellos, el de participar en el reparto de las ganancias sociales, asi como en el patrimonio
resultante de la liquidacion; el preferente de suscripcion en la emision de nuevas
acciones o de obligaciones convertibles en acciones; el de asistencia a las Juntas
Generales, en los términos establecidos en los Estatutos Sociales, con un voto por cada
accion con derecho de voto; el de impugnar los acuerdos sociales y el de informacion.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de las acciones y cualquier
restriceion al derecho de voto

No se ha establecido ninguna restriccion a la libre transmisibilidad de las acciones ni al
derecho voto de los accionistas en los Estatutos Sociales.

Tampoco se ha comunicado a la Sociedad ni a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (la “CNMV™) la existencia de un pacto parasocial que restrinja la libre
transmisibilidad de las acciones ni que afecte a los derechos de voto.
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¢) Las normas aplicables a la modificaciéon de los Estatutos Sociales de la
Sociedad

Dado que Dinamia es una sociedad de capital riesgo, determinadas modificaciones
estatutarias se encuentran sujetas a autorizacién previa de la CNMV, en virtud de lo
previsto en el articulo 12 de la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las
entidades de capital riesgo y sus sociedades gestoras.

Por otro lado, el articulo 19 del Reglamento de la Junta regula la modificacion de los
Estatutos Sociales y, en este sentido, establece que para acordar, con caricter general, la
modificacion de los Estatutos Sociales serd necesario el voto favorable de dos tercios
del capital presente o representado en la Junta, cuando concurran a la convocatoria
accionistas que representen menos del 50% del capital suscrito con derecho de voto.

d) Los acuerdos significativos que haya celebrado la Sociedad y que entren en
vigor, sean modificados o concluyan en caso de cambio de control de la
Sociedad a raiz de una oferta piblica de adquisicién, y sus efectos, excepto
cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la Sociedad. Esta
excepeion no se aplicard cuando la Sociedad esté obligada legalmente a dar
publicidad a esta informacion

La Sociedad no tiene suscritos acuerdos que entren en vigor, sean modificados o
concluyan como consecuencia de un cambio de control de la Sociedad a raiz de una
oferta publica de adquisicion.

e) Los acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracién y direccion o
empleados que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean
despedidos de forma improcedente o si la relacién laboral llega a su fin con
motivo de una oferta piblica de adquisicion

No existen acuerdos entre la Sociedad y sus consejeros que dispongan indemnizaciones
en caso de dimisién o con motivo de una oferta publica de adquisiciéon. En Dinamia no
existen trabajadores ni directivos, por lo que tampoco existe ningin tipo de acuerdo
entre la Sociedad y éstos en esta materia.

La gestion del patrimonio de la Sociedad estd encomendada a la sociedad gestora,
Nmdsl Capital Privado S.G.E.C.R., S.A., en virtud de un contrato de gestién de
duracién indefinida. El referido contrato de gestion establece que cualquiera de las
partes puede terminarlo anticipadamente, si bien dicha terminacién anticipada debe
realizarse con un preaviso minimo de tres afios o, en caso de no cumplir dicho preaviso,
mediante el pago de una indemnizacion equivalente a la comision fija anual que
percibiria la Sociedad Gestora durante un plazo de tres afios.

f) Descripcion de las principales caracteristicas de los sistemas internos de
control y gestion de riesgos en relacion con el proceso de emision de la
informacion financiera

Introduccion

Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en adelante, Dinamia o la
Sociedad) es una entidad de capital riesgo cuyas acciones estan admitidas a negociacion
en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona. La Sociedad presenta sus cuentas
anuales individuales, no estando obligada a presentar cuentas anuales consolidadas.
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Para la descripcion del sistema de control de la informacién financiera en Dinamia, se
han seguido las pautas incluidas en el documento Control interno sobre la informacion
Jfinanciera en las entidades cotizadas publicado por la Comisién Nacional del Mercado
de Valores (“CNMV™) en junio de 2010 y, en particular, su Apartado III que incluye la
Guia para la descripcion del sistema de control interno sobre la informacion financiera
(en lo sucesivo, la “Guia de la CNMV”). Por ello, la terminologia utilizada y los
aspectos cubiertos en el presente epigrafe se encuentran vinculados a las definiciones y
subapartados incluidos en la citada Guia.

De conformidad con lo recogido en la Guia de la CNMYV, el Consejo de Administracién
de la sociedad es responsable de la existencia de un Sistema de Control Interno sobre la
Informacién Financiera (en adelante, “SCIIF”) adecuado y eficaz y el Comité de
Auditorfa es el organo encargado de la supervision del SCIIF y del proceso de
elaboracion y la integridad de la informacion financiera, apoyado por la funcion de
auditoria interna. La alta direccion de la sociedad es la responsable del disefio,
implantacion y funcionamiento del SCIIF.

En el caso de Dinamia, corresponde al Consejo de Administracién la revision de la
informacion financiera periddica que la Sociedad debe hacer piblica y al Comité de
Auditoria y Nombramientos de la Sociedad (en adelante, el *Comité de Auditorfa™),
entre otras, las siguientes funciones:

e revisar las cuentas anuales y la informacién financiera periédica de la Sociedad,
velando por el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta
aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados:

» supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacién financiera
periddica que deba suministrar el Consejo a los mercados y a sus érganos de
supervision relativa a la Sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el
cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del
perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables;

e supervisar los servicios de auditoria interna, revisar las cuentas anuales y la
informacién financiera periddica de la Sociedad, velando por el cumplimiento
de los requerimientos legales y la correcta aplicacion de los principios de
contabilidad generalmente aceptados; y

e supervisar y conocer la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria
interna, en su caso, y los sistemas de gestién de riesgos, asi como discutir con
los auditores de cuentas o sociedades de auditoria las debilidades significativas
del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

Dada su particular estructura, ya que la Sociedad ha delegado su gestién en una
sociedad gestora de entidades de capital riesgo y que, por tanto, carece de equipo
directivo, el disefio, la implantacion y el funcionamiento del SCIIF se han encomendado
a la Sociedad Gestora, N+1 Capital Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Capital
Riesgo, S.A.U. (en adelante, la “Sociedad Gestora”) las funciones de direccion y
gestién de la Sociedad, incluyendo entre otras la implantacién de los sistemas de control
interno sobre la informacion financiera de la Sociedad.

Se detallan a continuacion los aspectos cubiertos en los distintos sub-apartados de la
Guia de la CNMV (Apartado III):
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Entorno de control de la Sociedad

1. Qué organos y/o funciones son los responsables de: (i) la existencia y
mantenimiento de un adecuado y efectivo SCIIF; (ii) su implantacion; y (iii) su
supervision

Seguin el articulo 5 del Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad, el
Consejo de Administracion es el maximo 6rgano de decision de la compaiifa y entre sus
funciones relacionadas con la informacién financiera destacan:

e “La formulacion de cuentas anuales, el informe de gestion y la aplicacion del
resultado de la Sociedad y,

* La revision de la informacion financiera que, por su condicion de cotizada, deba
hacer publica periodicamente”.

Por otro lado, en el articulo 22bis de los Estatutos de la Sociedad y en el articulo 13 del
Reglamento del Consejo de Administracion se incluyen, entre otras, las funciones y
responsabilidades del Comité de Auditoria en lo que respecta al sistema de control
interno sobre la informacién financiera, destacando las siguientes:

* Revisar las cuentas anuales y la informacion financiera periédica de la
Sociedad, velando por el cumplimiento de los requerimientos legales y la
correcta aplicacién de los principios de contabilidad generalmente aceptados;

e Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion
financiera periodica que deba suministrar el Consejo a los mercados y a sus
organos de supervision relativa a la Sociedad y, en su caso, al grupo, revisando
el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del
perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables,

o Supervisar los servicios de auditoria interna, revisar las cuentas anuales y la
informacion financiera periddica de la Sociedad, velando por el cumplimiento
de los requerimientos legales y la correcta aplicacion de los principios de
contabilidad generalmente aceptados; y

o Supervisar y conocer la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria
interna, en su caso, y los sistemas de gestion de riesgos, asi como discutir con
los auditores de cuentas o sociedades de auditoria las debilidades significativas
del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

Adicionalmente, el Consejo de Administracion ha tomado conocimiento y revisado el
Protocolo de Supervision del SCIIF elaborado por la Sociedad Gestora, en el que se
recoge que “la supervision del SCIF serd encomendada al Comité de Auditoria de la
Sociedad cuya actividad de supervision consiste en:

e Supervisar el adecuado disefio y eficacia del SCIIF, apoydndose en la funcion
de Auditoria Interna de la Sociedad Gestora.

o Supervisar con cardcter previo a su formulacion por parte del Consejo de
Administracion, el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion
financiera regulada”.
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Ademas, dicho Protocolo recoge que el Comité de Auditoria debe ser proactivo en el
andlisis de las éreas clave de control y supervision del SCIIF y encargar la ejecucién de
los trabajos de supervisién y evaluacion del SCIIF a las funciones de apoyo de la
Sociedad Gestora, como la funciéon de Auditoria Interna u otros expertos, como los
encargados de revisar los informes de valoracién, con quienes mantendrd una relacién
fluida para desarrollar sus responsabilidades de supervision.

Tal y como se menciona anteriormente, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha
suscrito un acuerdo con una sociedad gestora, N+1 Capital Privado, Sociedad Gestora
de Entidades de Capital Riesgo, S.A.U. (en adelante, la Sociedad Gestora) para que esta
asuma las funciones de direccién y gestién de la Sociedad, incluyendo entre otras la
implementacion de los sistemas de control interno sobre la informacion financiera de la
Sociedad.

2. Qué departamentos y/o mecanismos estan encargados: (i) del disefio y revision
de la estructura organizativa; (ii) de definir claramente las lineas de
responsabilidad y autoridad, con una adecuada distribucién de tareas y
funciones; y (iii) de que existan procedimientos suficientes para su correcta
difusién en la Sociedad, en especial, en lo relativo al proceso de elaboracion de
la informacién financiera

Dada las particularidades de la Sociedad que ha delegado su gestion en una sociedad
gestora de entidades de capital riesgo y que, por tanto, carece de equipo directivo, la
estructura organizativa de la Sociedad asi como la definicién de las lineas de
responsabilidad, autoridad y adecuada distribucién de tareas y funciones, asi como su
correcta difusion en la Sociedad vienen marcadas por las directrices de la Sociedad
Gestora.

La Sociedad Gestora dispone de un Manual de Procedimientos en el que se describen
sus procesos, identificando los o6rganos, personas y documentacion clave para su
control. Este manual de procedimientos incluye, entre otras, referencias a los procesos
clave en las actividades de Dinamia, como la financiacion, inversion, gestion y
desinversion en sociedades participadas.

El Manual de Procedimientos de la Sociedad Gestora se encuentra en una red
compartida de la Sociedad Gestora y limitada a los empleados de la misma a los que les
sea de aplicacion.

Cabe sefialar que el Manual de Procedimientos de la Sociedad Gestora en lo referente a
los procesos clave en las actividades de financiacion, inversion, gestion y desinversion
realizados ha sido presentado al Consejo de Administracion de la Sociedad.
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3. Si existen, especialmente en lo relativo al proceso de elaboraciéon de la
informacién financiera, los siguientes elementos: (i) codigo de conducta, (ii)
canal de denuncias y (iii) programas de formaciéon y actualizacién periodica
para el personal involucrado en la preparacion, evaluacién y revisién de la
informacién financiera, que cubran al menos, normas contables, auditoria,
control interno y gestion de riesgos

El Consejo de Administracién, considera que los aspectos fundamentales que pueden
incidir en el riesgo de error material sobre la informacién financiera se centran en los
procesos de valoracion de la cartera de inversiones y por tanto realiza un estrecho
seguimiento de este riesgo a través del Comité de Auditoria y de un tercero
independiente que revisa con carcter semestral los informes de valoracion de la cartera
elaborado por la Sociedad Gestora.

Teniendo en cuenta la especial estructura organizativa de la Sociedad, tanto el cédigo de
conducta como los programas de formacién y actualizaciéon periédica del personal
involucrado en la preparacion de la informacion financiera, se analizan a nivel de la
Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora cuenta con un Coédigo de Conducta propio que recoge los
principios y valores éticos que deben regir la actuacion de sus empleados y que es de
obligado cumplimiento por todas las personas que trabajan en ella. También existen
reglas estrictas para la gestion de los eventuales conflictos de intereses que pudiera
generar la ejecucion de operaciones.

En todo caso, los miembros del Comité de Auditoria que supervisan la informacion
financiera son designados teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en
materia de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos, tal y como establece el articulo
13.1 del Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad y los consejeros son
informados, en lineas generales, de los cambios normativos y regulatorios que se
producen en estas materias.

Por otro lado, considerando la condicion de sociedad cotizada de la Sociedad, ésta
dispone de un Reglamento Interno de Conducta en los mercados de valores (en adelante,
el “Reglamento™) aprobado por el Consejo de Administracion de la Sociedad y
disponible a través de su pagina web. Este Reglamento, al que estdn sujetos no sdlo los
miembros del Consejo de Administracion de Dinamia sino la propia Sociedad Gestora,
sus consejeros, sus altos directivos y sus accionistas, contiene las normas de actuacién y
supervision que deben ser aplicadas en las actividades desarrolladas por la Sociedad en
el ambito del mercado de valores incluyendo, entre otras normas de conducta en
relacién con la informacién privilegiada y relevante, situaciones de conflicto de interés,
y limitaciones a operaciones sobre valores.

El 6rgano competente del seguimiento del mencionado Reglamento es el Comité de
Auditoria. En el caso de detectar incumplimientos de las normas recogidas en el
Reglamento, seré éste érgano el responsable de instruir los expedientes disciplinarios a
las personas sujetas.

La Sociedad cuenta con un canal de denuncias formalizado a través de un correo
electronico disponible en la Intranet info/@dinamia.es que permite realizar, entre otras,
denuncias en materia de irregularidad financiera por parte de los accionistas de la
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Sociedad. Las denuncias son analizadas por el responsable de la relacién con inversores
de la Sociedad Gestora y se analizan internamente en la Sociedad Gestora, sin que se
haya producido ninguna de relevancia en el ejercicio 2011 La Sociedad, en la
actualidad, estd reforzando e implementando un canal de manera que permita a los
empleados de la Sociedad Gestora la comunicacion directa con el Comité de Auditoria
de la Sociedad.

Evaluacion de riesgos de la informacién financiera

4. Cudles son las principales caracteristicas del proceso de identificacion de
riesgos, incluyendo los de error o fraude en cuanto a: si el proceso existe y esta
documentado; si el proceso cubre la totalidad de objetivos de la informacién
financiera, y si se actualiza y con qué frecuencia; la existencia de un proceso de
identificacién del perimetro de consolidacion; si el proceso tiene en cuenta los
efectos de otras tipologias de riesgos en la medida en que afecten a los estados
financieros; y qué 6rgano de gobierno de la Sociedad supervisa el proceso

El Consejo de Administracién de la Sociedad ha tomado conocimiento del Manual de
Procedimientos de la Sociedad Gestora aplicable a la Sociedad en el que se documentan
y describen los procesos clave en las actividades de financiacion, inversion y gestion de
participadas y en el que, para cada uno de estos dmbitos, se identifican los riesgos y
controles que contribuyen a mitigar dichos riesgos, en especial aquellos relativos al
riesgo de error material en la informacion financiera que se remite al mercado, las
personas que intervienen en los mismos y los documentos que lo soportan.

De acuerdo con el proceso de identificacion de riesgos de error material en la
informacién financiera llevado a cabo, y teniendo en cuenta la actividad desarrollada y
estructura del balance de los vehiculos gestionados, el Comité de Auditorfa entiende que
el area de mayor riesgo lo constituye la valoracion de cartera de inversiones. Al margen
de este riesgo, no se han identificado riesgos significativos adicionales.

La Sociedad no tiene grupo en la actualidad.

Como se ha comentado anteriormente, el Comité de Auditoria es el 6rgano responsable
de supervisar el proceso de elaboracion de la informacién financiera.

5. Documentacién descriptiva de los flujos de actividades y controles (incluyendo
los relativos a riesgo de fraude) de los distintos tipos de transacciones que
puedan afectar de modo material a los estados financieros, incluyendo el
procedimiento de cierre contable y la revision especifica de los juicios,
estimaciones y proyecciones relevantes

En linea con lo mencionado en el apartado anterior, la Sociedad Gestora cuenta con un
Manual de Procedimientos, aplicable a la Sociedad, donde se describen los controles
que mitigan los riesgos de error material en la informaci6n financiera relacionados con
los diferentes procesos y actividades, asi como los principales juicios y estimaciones
llevados a cabo:

Dicho Manual establece detalladamente los siguientes procesos:

» Proceso de Financiacién y administracion de la Sociedad:
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- Obligaciones ante el regulador/supervisor
- Obligaciones de informacion y reporting a inversores
- Obligaciones con autoridades fiscales

- Politicas internas en materia de administracion y contabilidad, incluyendo el
proceso de cierre contable, donde destaca la obtenciéon de informacion
financiera periddica de las inversiones, asi como el proceso para la
realizacion de juicios y estimaciones, relativos principalmente a la
valoracién de las inversiones.

¢ Proceso de Inversion:
- Originacion de oportunidades
- Aprobacion de oportunidades
- Ejecucién de la inversién
¢ Proceso de gestion de portfolio
- Informacién financiera
- Mecanismos de seguimiento y toma de decisiones

- Procesos de desinversion

6. Politicas y procedimientos de control interno sobre los sistemas de informacion
(entre otras sobre seguridad de acceso, control de cambios, operacion de los
mismos, continuidad operativa y segregacion de funciones) que soporten los
procesos relevantes de la Sociedad en relacién a la elaboracién y publicacién
de la informacién financiera

Para lograr una adecuada seguridad de la informacién, la gestion de la misma se apoya
en normativas y procedimientos internos en sede de la Sociedad Gestora. Existe una
politica de seguridad no documentada formalmente que constituye el nivel normativo
superior, en relacion con la seguridad de la informacion que soporta los procesos
relevantes de la Sociedad en relacion con la elaboracion de su informacion financiera, y
su contenido estd relacionado con aspectos como seguridad de accesos, control de
cambios, la gestion de activos, la adquisicién, desarrollo y mantenimiento de los
sistemas de informacion, la gestion de la continuidad de la Sociedad y la segregacion de
funciones principalmente.

7. Politicas y procedimientos de control interno destinados a supervisar la gestion
de las actividades subcontratadas a terceros, asi como de aquellos aspectos de
evaluacion, cdlculo o valoraciéon encomendados a expertos independientes, que
puedan afectar de modo material a los estados financieros

La Sociedad Gestora tiene subcontratado el servicio de contabilidad con el proveedor
Accentia y en el Manual de Procedimientos de la Sociedad Gestora se detallan los
controles que tiene establecidos la Sociedad Gestora para verificar que los registros
contables realizados por Accentia son los correctos. En concreto, el responsable
financiero de la Sociedad Gestora se encarga de la supervision de toda aquella
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informacién reportada por Accentia, dejando evidencia de su conformidad mediante
visé en el documento de asientos contables realizados por Accentia.

8. Procedimientos de revision y autorizacién de la informacién financiera y la
descripcién del SCIIF a publicar en los mercados de valores, indicando sus
responsables

La Sociedad cuenta con un Protocolo de Supervision del SCIIF en el que se establecen
los procedimientos de revision y autorizacién del SCIIF y recoge que el Comité de
Auditoria se asegurard junto con la Sociedad Gestora de que, con anterioridad a la
publicacion de la informacion financiera, se ha:

e Revisado la razonabilidad de la evolucién de los resultados, del patrimonio, y
valoracion de la cartera de inversiones.

¢ Supervisado el adecuado reflejo contable y desglose de las transacciones mas
relevantes del periodo y si ésta es conforme con las normas de informacion
financiera aplicables a la Sociedad.

* Discutido, si procediera, los efectos de cambios en los criterios contables y la
necesidad de efectuar modificaciones a informes financieros previamente
reportados.

¢ Obtenido las explicaciones oportunas en relacion con fluctuaciones anomalas de
las partidas mas significativas de la informacion financiera, especialmente, las
referentes a la cartera de inversiones.

e Han sido adecuadamente aprobados los juicios y estimaciones contables
relativos principalmente a la cartera de inversiones de Dinamia.

Adicionalmente el informe de valoracion de la cartera de la Sociedad elaborado
trimestralmente por la Sociedad Gestora y evaluado semestralmente por un experto
externo es presentado trimestralmente en el Comité de Auditoria para su revision y
elevado al Consejo de Administracion para su aprobacion y posterior publicacion en la
CNMV.

El auditor externo realiza una revisién limitada sobre la informacion financiera
semestral de la Sociedad y los resultados de esta revision son expuestos en el Comité de
Auditoria de la Sociedad y son elevados al Consejo de Administracion de la Sociedad
para su aprobacion.

Finalmente las Cuentas Anuales de la Sociedad son presentadas al Comité de Auditoria,
previa certificacion por parte del primer ejecutivo y el director financiero de la Sociedad
Gestora, participando el auditor externo en dicha presentacion para aportar sus
conclusiones sobre la auditoria realizada al Comité, las cuales son evaluadas por éste
para elevar su informe al respecto al Consejo de Administracién, con cardcter previo a
la formulacion por éste de las cuentas anuales. El objeto de esta reunioén es recabar
informacion acerca de:

e El alcance de su trabajo.

¢ Las debilidades significativas de control interno identificadas.
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e El impacto, si procede de los errores u omisiones no materiales de manera

individual o agregada, que se hayan puesto de manifiesto en el curso de su
trabajo.

¢ Otros asuntos surgidos en el curso de la auditorfa.

* Contenido previsto de su informe de auditoria.

Adicionalmente, el Consejo de Administracion eleva a la Junta General de Accionistas
el informe de auditoria, la Memoria, el Balance, la Cuenta de Resultados y la Propuesta
de aplicacion de éstos, para su aprobacion si procede.

El Auditor Interno presentard semestralmente al Comité de Auditoria los informes
elaborados sobre el SCIIF y que han sido previamente discutidos con el responsable
financiero de la Sociedad Gestora.

Por Gltimo, el Comité de Auditoria realiza un informe anual donde se informa sobre las
actividades realizadas por este Comité durante el ejercicio precedente y entre dichas
actividades se reportan las relacionadas con la revision de la informacion financiera
periddica, la revision de las cuentas anuales de la Sociedad y la supervision del SCIIF,
Este informe es presentado al Consejo de Administracion de la Sociedad y se hace
publico con ocasién de la convocatoria de la Junta General de Accionistas.

Informacion y Comunicacion

9. Una funcién especifica encargada de definir y mantener actualizadas las
politicas contables, asi como resolver dudas o conflictos derivados de su
interpretacién, manteniendo una comunicacién fluida con los responsables de
las operaciones en la organizacion

Esta funcién corresponde a la Sociedad Gestora que serd la encargada de actualizar los
criterios contables de acuerdo a la normativa legal vigente.

Como se ha indicado anteriormente, es funcion del Comité de Auditoria, supervisar los
servicios de auditoria interna, revisar las cuentas anuales y la informacion periddica de
la Sociedad, velando por el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta
aplicacién de los principios de contabilidad generalmente aceptados.

10. Un manual de politicas contables actualizado y comunicado a las unidades a
través de las que opera la Sociedad

Dadas las caracteristicas de la Sociedad y su actividad, la Sociedad Gestora no
considera eficiente el mantenimiento de un manual de politicas contables formalizado.
No obstante, la Sociedad Gestora ha elaborado unas fichas contables para cada una de
las inversiones de la Sociedad en las que se establecen los criterios contables y normas
de valoracién aplicables a cada una de ellas en base a las caracteristicas de la misma.

11. Mecanismos de captura y preparacion de la informacion financiera con
formatos homogéneos, de aplicacién y utilizaciéon por todas las unidades de la
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sociedad o del grupo, que soporten los estados financieros principales y las
notas, asi como la informacion que se detalle sobre el SCIIF

De acuerdo con lo mencionado en apartados anteriores, la Sociedad no esté obligada a
preparar cuentas anuales consolidadas. En lo que respecta a la informacién financiera de
las inversiones necesaria dentro del proceso de valoracion de las mismas, la Sociedad no
ha considerado necesario establecer formatos homogéneos a utilizar por éstas.

La contabilidad de Dinamia se encuentra externalizada con el proveedor Accentia que
realiza los registros contables de la Sociedad Gestora, y es ésta quien tiene acceso a los
sistemas utilizados por Accentia y quien se encarga de elaborar la informaci6n
financiera a publicar a los mercados.

Supervision del funcionamiento del sistema

12, Si cuenta con una funcién de auditoria interna que tenga entre sus
competencias la de apoyo al Comité de Auditoria en su labor de supervision
del sistema de control interno, incluyendo el SCIIF

La Sociedad Gestora tiene externalizada la funcién de Auditoria Interna con el
proveedor Internal Audit and Financial Control, S.L. (en adelante, Interafi) que actaa
como Unidad de Auditoria Interna de la Sociedad y el Comité de Auditoria de la
Sociedad se apoya en ella en la ejecucion de los trabajos de supervision y evaluacion del
SCIIF.

Tal y como establece el Protocolo de Supervisién del SCIIF de la Sociedad Gestora, la
Unidad de Auditoria Interna elaborard un informe semestral y anual acerca de la
supervision del SCIIF que contendra entre otros aspectos:

* Elalcance del trabajo efectuado hasta la fecha

o Los resultados obtenidos y las deficiencias detectadas

o Los efectos potenciales de eventuales incidencias

e El error causado en la informacion financiera por las debilidades identificadas

* Los planes de accion emprendidos”

Ademas, el informe anual se presentara en el Comité de Auditoria de la Sociedad y
permitird a sus miembros:

e Tener una opinién sobre el SCIIF
» Conocer el impacto que pudiera acarrear la identificacion de debilidades

e Decidir si deben realizarse trabajos adicionales de supervision y si deben
implementarse medidas especificas de control de cara a mitigar potenciales
riesgos puestos de manifiesto, en su caso.

En el Protocolo de Supervisién del SCIIF de la Sociedad Gestora se indican las
principales pruebas a realizar por Auditoria Interna relacionadas con las obligaciones
ante el regulador.
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13. Si cuenta con un procedimiento de discusion mediante el cual, el auditor de
cuentas, la funcién de auditoria interna y otros expertos, puedan comunicar a
la alta direccién y al Comité de Auditoria o administradores de la Sociedad las
debilidades significativas de control interno identificadas durante los procesos
de revision de las cuentas anuales o aquellos otros que les hayan sido
encomendados. Asimismo informari de si dispone de un plan de acciéon que
trate de corregir o mitigar las debilidades observadas

El Comité de Auditoria se reine como minimo trimestralmente con el objetivo de
obtener y analizar la informacién financiera a publicar a los mercados que sera elevada
al Consejo de Administracién para su aprobacién previa a su publicacion en los
mercados.

Adicionalmente, tal y como se menciona en el punto 8 anterior, mantiene canales de
comunicacion abiertos con el auditor externo y como minimo con una periodicidad
anual se retine con el mismo.

El auditor interno de la Sociedad Gestora presenta semestralmente los resultados de las
auditorias realizadas en el Comité de Auditoria de la Sociedad y elabora un informe
sobre la supervision del SCIIF que es presentado y remitido tanto al Comité de
Auditoria de la Sociedad como al Consejo de Administracién de la Sociedad.

14. Una descripcion del alcance de la evaluacion del SCIIF realizada en el ejercicio
y del procedimiento por el cual el encargado de ejecutarla comunica sus
resultados, y si la Sociedad cuenta con un plan de accién que detalle las
eventuales medidas correctoras y si se ha considerado su impacto en la
informacién financiera

El Auditor Interno de la Sociedad Gestora (Interafi) ha emitido con fecha 17 de marzo
de 2012 el informe de revision del SCIIF del segundo semestre de 2011. Este informe es
presentado al Consejo de Administracién y al Comité de Auditoria de la Sociedad para
su andlisis y adopcion de las medidas oportunas.

En este informe se revisan los procedimientos recogidos en el Manual de
Procedimientos de la Sociedad Gestora en cuanto a los procesos clave en las actividades
de financiacion, inversion, debilidades y/o puntos susceptibles de mejora identificados
durante la revision, habiéndose considerado su impacto en la elaboracion de la
informacién financiera.

La revision semestral del SCIIF por parte del Auditor Interno supondra realizar un
seguimiento de las recomendaciones realizadas en anteriores informes que serdn
elevadas tanto al Comité de Auditoria como al Consejo de Administracion de la
Sociedad como informacion integrante del informe de revisién del SCIIF.

15. Una descripcion de las actividades de supervision del SCIIF realizadas por el
Comité de Auditoria

Como se ha mencionado anteriormente, de forma semestral el Auditor Interno presenta
al Comité de Auditoria los resultados de los trabajos de verificacion y validacion
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realizados, asi como los planes de accién asociados. Asimismo, en los puntos anteriores
se ha explicado las labores de supervision que lleva a cabo el Comité de Auditoria de
manera continuada.

16. Si la informacién del SCIIF remitida a los mercados ha sido sometida a
revision por el auditor externo, en cuyo caso la Sociedad deberia incluir el
informe correspondiente. En caso contrario, deberia informar de sus motivos

La informacion del SCIIF remitida a los mercados no se ha sometido a una revisién
especifica y expresa por el auditor externo, ya que éste tnicamente ha revisado la
informacion contable que se contiene en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Madrid, 20 de marzo de 2012
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DILIGENCIA DE FIRMA

Los abajo firmantes, en su calidad de Administradores de Dinamia Capital Privado S.C.R.. S.A. hacen
constar:

L.

11.

Que, de conformidad con lo establecido por el articulo 253 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital. han formulado las anteriores Cuentas Anuales y el Informe de Gestién que
corresponden al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 que se adjuntan.

Las cuentas anuales antes citadas se componen del Balance de Situacion, la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujos de Efectivo y la memoria
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011.

El informe de gesti6n antes citado incluye el informe de gobierno corporativo de Dinamia Capital
Privado S.C.R., S.A. correspondiente al ejercicio 2011.

Que las anteriores Cuentas Anuales e Informe de Gestién que se adjuntan son los presentados a
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. a fin de que sean objeto de verificacién y revision por
parte de dicha firma de Auditores de Cuentas.

FIRMANTES:

D. $4ptiago Bergayéghe Busquet | D. José Fernando Sanchez-Junco Mans

. Juan Aren de la Mora Grupo Corporativo Empresarial Caja Navarra
(representado por D. Juap-€)dériz San Martin)

D. Alfred Merton' Vinton D. E;n-il_i,é dcf‘('_“’ ar\-'a_ial‘_\'lljallgzster

D. Rafﬁﬁ"'ﬁ?n?nﬁ{Lépez Agrupacié Mutua del Comerg i la Industria,

Mutua d’Assegurances i R.P.F. (representado por
D. Francisco Tomas Bellido)

DJeaqEircia-Quirds Rodriguez

Yo, Luis de Carlos Bertran, secretario del Consejo de Administracidn, certifico la autenticidad de las
firmas que anteceden de los sefiores cuyo nombre figura en la parte inferior de la firma
correspondiente, que todos son miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad.

Madrid, a 20 de marzo 2012
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DILIGENCIA

Conforme a lo establecido en el articulo 253.2 de la Ley de Sociedades de Capital, se hace constar que
el consejero Grupo Corporativo Empresarial Caja Navarra, representado por D. Juan Odériz San
Martin, no estampa su firma en las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias,
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujos de Efectivo y Memoria) ni en el Informe
de Gestion de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, Sociedad Andnima
correspondientes al ejercicio 2011, por encontrarse ausente en el momento de formulacién de dichas
Cuentas Anuales e Informe de Gestion, sin que le conste al Secretario que Grupo Corporativo
Empresarial Caja Navarra haya mostrado disconformidad respecto de las Cuentas Anuales y el
Informe de Gestion.

D. Luis de Car
Secretario det'Consejo de Administracién de Y
DinamiaCapital Privado, S.C.R.. SA.
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Hasta donde alcanza nuestro conocimiento, las cuentas anuales que se presentan (Cuentas anuales
individuales de Dinamia Capital Privado, S.C.R.. S.A. correspondientes al ejercicio 2011), elaboradas
con arreglo a los principios de contabilidad aplicables. ofrecen la imagen fiel del patrimonio. de la
situacion financiera y de los resultados de Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A. tomados en su
conjunto, y el Informe de gestién incluye un andlisis fiel de la evolucién y los resultados empresariales
y de la posicion de Dinamia Capital Privado, S.C.R.. S.A., junto con la descripcion de los principales
riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

D. Sdhtiago Bergapfche Busquet A “D. José Fernando Sanchez-Junco Mans
D. Juan Apénade Ta Mora Grupo Corporativo Empresarial Caja Navarra

(representado por D. Juan Odériz San Martin)

D. Alfred' Merton/Vinton D. Emilio ;ﬁ& E”z;rvajalyéa[lester
D. Rafael Jimcez Lopez Agrupacié Mutua del Comerg i la Industria,

Mutua d’Assegurances i R.P.F. (representado por
D. Francisco Tomas Bellido)

W Garcia-Quirds Rodriguez
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DNA. MARTA RIOS ESTRELLA, Vicesecretaria del Consejo de Administracién de
Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A., domiciliada en Madrid,
calle Padilla, nimero 17, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 12.530,
Seccién 8, Libro 0, hoja nim. M-199.956 inscripcion 1* y con C.I.T. A- 81.862.724,

IL.

CERTIFICO

Que las Cuentas Anuales y el Informe de Gestién de Dinamia Capital Privado,
Sociedad de Capital Riesgo, S.A., asf como la Declaracién de Responsabilidad
sobre su contenido correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2011, que se adjuntan a la presente, son una réplica fiel de las cuentas
formuladas por los miembros del Consejo de Administracién y de la declaracién
de responsabilidad de su contenido, firmados por todos los administradores a la
fecha de formulacién, esto es, el 20 de marzo de 2012 - con la excepcién del
consejero Grupo Corporativo Empresarial Caja Navarra, representado por D.
Juan Odériz San Martin por encontrarse ausente en el momento de formulacién -
y visados por el Secretario del Consejo de Administracion, D. Luis de Carlos
Bertran.

Que el contenido de la copia en formato electrénico del informe financiero anual
de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. correspondiente
al ejercicio social cerrado a 31 de diciembre de 2011 que se adjunta a la
presente, coincide de manera fiel con el original firmado por los
administradores, con la excepcién del consejero Grupo Corporativo Empresarial
Caja Navarra, representado por D. Juan Odériz San Martin por encontrarse
ausente en el momento de formulacion.

Y para que asi conste y surta efectos, expido la presente, en Madrid, a 26 de abril de

2012.

Difia. Marta Rios Esﬁ‘ella

Vicesecretaria del Consejo de Administracién
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