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CATENON CONSOLIDA SU SENDA DE CRECIMIENTO
DURANTE EL EJERCICIO 2011 Y AUMENTA SU
PRESENCIA EN LOS MERCADOS AMERICANO Y
ASIATICO, CONTINUANDO CON SU RITMO DE
INNOVACION TECNOLOGICA EN EL MODELO DE
NEGOCIO

¢ El volumen de ventas contratadas aumenta un 21% respecto del afio
anterior, alcanzando los 10,03 millones de €.

e Al cierre del ejercicio 2011, la facturacion alcanzo los 7,2 millones de
euros, lo que representa un crecimiento del +7,8% respecto del afio
anterior.

e El margen operativo® fue de 1,0 millones de €, lo que representa un
15% sobre la cifra de ingresos.

e El numero de procesos de busqueda realizados aumenta un 26%.

e La Sociedad continud con su estrategia de fuerte internacionalizacidn
con nuevas aperturas localizadas en Varsovia (septiembre), Rio de
Janeiro (septiembre), Hong Kong (octubre) y Singapur (noviembre).

e Gracias a su fuerte crecimiento internacional, el 89,8% de su actividad
se realiza ya fuera de Espana.

e Se focaliza el crecimiento en mercados de alto potencial, lo que ha
dado como resultado que la oficina de Sao Paulo crezca en ventas
contratadas un 116% hasta alcanzar 1,1 millones de €, con un 126%
mas procesos de busqueda que el afio anterior, y la oficina de Mexico
DF alcance un 672% de crecimiento en facturacion hasta alcanzar los
0,82 millones de €, y realiza un 508% mas de procesos de busqueda
que el aio anterior. La oficina de Estambul alcanza los 0,42 millones
de €, lo que supone un crecimiento de mas del 1400%, y aumenta el
numero de procesos de busqueda un 867%. Singapur y Hong Kong
sientan las bases para el desarrollo en la region Asia-Pacifico.

El margen operativo refleja la rentabilidad asociada a las oficinas actuales y excluye los gastos relacionados con los
Servicios Centrales y de inversidon en nuevas aperturas.



1. Principales hechos acaecidos durante el ejercicio 2011:

Catenon ha finalizado el ejercicio 2011 consolidandose como la principal multinacional
espafiola de busqueda y seleccion de profesionales especializada en procesos de busqueda
internacionales, gracias a su caracter tecnoldgico y su posicionamiento en los principales
mercados mundiales.

Manteniendo su estrategia de internacionalizacién, durante el afio 2011 la Sociedad realizd
cuatro aperturas nuevas situadas en Varsovia (Polonia — apertura en septiembre), Rio de
Janeiro (Brasil — apertura en octubre), Hong Kong (China— apertura en septiembre) y Singapur
(Singapur— apertura en noviembre), con lo que cierra el ejercicio con un total de 19 oficinas en
15 paises.

Evolucion histdrica del nimero de oficinas

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Lot 1

Con este proceso de expansion, Catenon continta su diversificaciéon geografica y amplia su

ambito de actuacidn internacional y su capacidad de venta cruzada abarcando nuevos
mercados de gran crecimiento como el latinoamericano y el asiatico (donde mas esta
creciendo) y reduciendo el peso del mercado espafiol sobre su cifra global de negocios.
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Ubicacion del puesto 2010 Ubicacion del puesto 2011
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Durante el ejercicio 2011, el 89,8% de las busquedas realizadas por el Grupo estan ubicadas
fuera de Espafia mientras que en 2010 suponian el 72%.

Estas busquedas internacionales provienen en un 70% de la cifra de ventas (entendido como
ventas contratadas durante el ejercicio) directamente de clientes ubicados fuera de Espafia; el
restante 19,8% proviene de clientes espafioles, principalmente del IBEX 35, para sus filiales
extranjeras.

Ventas contratadas por Area 2010

Ventas contratadas por Area 2011
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Por la situacién macroecondémica global, donde el mayor crecimiento se produce en la region
latinoamericana y asidtica con ciclos expansivos econdmicos, Catenon ha enfocado sus
operaciones hacia dichos mercados con el fin de garantizar una mayor capacidad de
crecimiento y generacién de valor a lo largo del 2012 y los afios sucesivos. En concreto, el
mercado latinoamericano ha pasado de representar un 7% del total de las ventas a representar
un 20%. El mercado asiatico pasa del 6% al 8%. En la medida en que las oficinas situadas en
estas regiones alcancen un grado de maduracién mayor, su peso aumentara notablemente
tanto por la venta directa en sus mercados como por la venta a filiales de empresas europeas
clientes de Catenon con subsidiarias en estas areas.




El nimero de procesos de busqueda también aumenta considerablemente y crece un 26%
interanual.
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Del total de unidades de negocio, sélo 4 han visto reducir su actividad. Las Business Unit de
Dubaiy Copenhague, que sufrieron un cambio de manager durante el ejercicio, y las de Madrid
y Barcelona, que estan sufriendo la fuerte crisis espafiola, han visto caer ligeramente el
numero de procesos de busqueda locales, aunque aumentan los internacionales por las nuevas
ubicaciones. Sin embargo, en el 80% de las oficinas, su actividad crece fuertemente durante el
2011.
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Ademas, destaca que las oficinas situadas en Espana cada vez realizan un mayor nimero de
procesos de busqueda internacional, aumentando en las oficinas de Barcelona y Madrid un
11% y un 4,6% respectivamente.
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Durante 2011 se han incorporado 350 nuevos clientes a la cartera de Catenon y el indice de
recurrencia de los clientes existentes se situd en un 70%, lo que representa el mejor indicador
sobre la calidad de los procesos de busqueda realizados por Catenon, situdndose el indice de
fidelizacidn de la cartera muy por encima del resto del sector y demuestra una clara solidez en
la cartera de clientes gestionados.




¢ Inversiones en materia de innovaciones en aplicaciones tecnoldgicas para el
incremento de la eficiencia del modelo desarrolladas a lo largo del ejercicio 2011:

A.- Innovaciones para la reduccién de las cancelaciones de procesos por el cliente e
incremento del indice de recurrencia y fidelizacion de la cartera de clientes.

A.1.-Se ha desarrollado la “web del cliente” , con el finde “implicar” al cliente
en el proceso de decision desde el inicio, lo que reduce el indice de cancelaciones y
reduce los tiempos medios de produccién. Estableciendo una ventaja competitiva
por la gestién en tiempo real con el cliente.

A.2.- Se ha desarrollado la plataforma on-line para presentacién de candidatos via
web con el nuevo informe “SMART” reduciendo los tiempos en la toma de decisidn
por el cliente.
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A.3.- Mejora de la calidad de respuesta al cliente y gestion del proceso remoto con
las plataformas de produccién, mediante la implantacién del “Process wall” .
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B.- Innovaciones para la focalizacion en la venta de operaciones de alto valor
anadido (cross selling) y al seguimiento de la cartera:

B.1.- Sistematizacién del proceso comercial para cuentas globales por vComCAT en
todas las Business Units.

B.2.- Desarrollo del soporte de la Business Intelligence Unit (India) para la
localizacion de leads de proyectos cuya variable critica sea la dispersion
geografica.

B.3.- Desarrollo del proyecto piloto de una nueva linea de negocio “Catenon
Training Services” para reforzar el portfolio de servicios a nuestros clientes.




C.- Innovaciones de base tecnoldgica para la mejora de la eficiencia en la gestion:

C.1 Implantacién del modelo KPO en India y desarrollo innovador de su plataforma
tecnoldgica.

C.2.- Implantacién del Cloud Computing a nivel de Grupo para mejora en la
velocidad y costes de comunicacion y acceso:
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¢ Informacién financiera del ejercicio 2011:

Catenon ha aumentado el importe neto de la cifra de negocio hasta los 7,2 millones de €, lo
qgue representa un +7,8% de crecimiento respecto del ejercicio 2010. Desde el ejercicio 2009,
el crecimiento de la cifra de ventas de la Sociedad representa una tasa anual de crecimiento
compuesto (TACC) del 32,85%.

2011 2010 %
Ventas contratadas 10.030.000 | 8.302.573 21%
Cifra de ingresos 7157629 | 6638418 7.8%
Gastos de personal ! 3763508 | 2727983 38%
Costes de explotacion 2353651 | 2042481 15%
Ebitda Operativo 1.040.470 | 1.867.954 -44%
% Ebitda operativo 14,54% 28,14% -48%
Costes de Senicios Centrales ™ 1013509 | 629.248 61%
Costes de inversion 630.000 0 .
Ebitda -603.039 1.238.706 -149%
Facturacion en curso a cierre del ejercicio | 2.688.786 | 1.646.000 63%

El Ebitda del ejercicio 2011 se sitla en -0,6 millones de €. El crecimiento de gastos se explica
por:

. El gasto anualizado de algunas aperturas realizadas en la segunda parte del ejercicio
2010 que no tenian imputado el coste anual, como si hacen este aio.

. El crecimiento del gasto estructural es del 13%, por debajo del crecimiento en
ventas del 21%. Se estiman estos gastos en 776.695 €.

. Los gastos coyunturales, debidos a la adaptacién de la oficina de la India y a algunos
gastos de la incorporacién al MAB no considerados inicialmente. El importe de estos
gastos se estima en 570.000 €.

o El margen de Ebitda operativo, sin considerar los gastos de los servicios centrales, se
sita en el 15% de la cifra de ingresos. Excluyendo los gastos mencionados
anteriormente se situarian en el 33% de la cifra de ingresos.

1y2 . . s ~ o . . .
Y2 A nivel de gestion, la compafiia separa los gastos asociados a los Servicios Centrales de los propios de

las business units, de modo que los gastos de personal y de explotacién mostrados se refieren a los
propios de las oficinas activas.

3 incluye los gastos de personal y explotacion asociados a los Servicios Centrales, que dan soporte al
resto de oficinas.

*incluye los gastos asociados a los desarrollos tecnoldgicos para la apertura de business units, formacion
de equipos y resto de gastos asociados a la apertura de nuevas oficinas.
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. Los gastos de los Servicios Centrales también suben por la inversiéon en tecnologia

asociada al control financiero de todas las oficinas, relaciéon con inversores y ajuste a

las necesidades de negocio.

. Algunos costes de inversion (proyectos de I+D+i, formacion de equipos para nuevas

aperturas) que por criterio contable se ha decidido no activar e imputar como gasto

directo.

A) OPERACIONES CONTINUADAS

2011 2010

Importe neto de la cifra de negocios

3. Trabajos realizados por el grupo para su activo
5. Otros ingresos de explotacidn

6. Gastos de personal

7. Otros gastos de explotacion

8. Amortizacidn del inmovilizado

7.157.629| 6.638.418
725.385 983.914
23.200 20.752
{5.031.318)| (3.627.983)
(3.908.521)| (3.038.535)
(530.044)| (393.254)

14. Otros resultados 26.982 (2.167)
A1) RESULTADO DE EXPLOTACION (1.536.688) 581.145
15. Ingresos financieros 11.826 14.778
16. Gastos financieros (447.672)| (496.592)
17. Variacidn de valor razonable en instrumentos financieros {1.483) 27.074
18. Diferencias de cambio 2.285 (5.619)

A_2) RESULTADO FINANCIERO

(435.044)| (460.359)

A_2) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

(1.971.732) 120.786

23. Impuestos sobre beneficios

196.455 120.062

A.4. RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS

(1.775.277) 240.848

A5) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJIERCICIO

(1.775.277) 240.848

Importe neto de la cifra de negocios

TACC = 32,85%
8,00 - 7,16
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4,00 -
3,00
2,00
1,00
0,00 +

2009 2010 2011

M Importe neto de la cifra de negocios

Respecto de las ventas (entendido como ventas contratadas de

procesos de busqueda

captados durante el 2011), el importe de éstas asciende a cierre del ejercicio hasta los 10,03

millones de €, lo que representa un crecimiento del 21% respecto del afio anterior y una TACC

del 45,4% desde el afio 2009.
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Ventas (mill €)

TACC = 45,40%
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El 80% de las Unidades de Negocio aumenta sus ventas durante el ejercicio 2011.

Ventas Ventas
Contratadas Contratadas
2011 2010

Hong Kong 141.083 0 -
Rio de Janerio 97.081 0 -
Singapur 62.200 0 -
Varsovia 28.598 0 -
Estambul 424.580 27.140 1564%
Mexico DF 819.423 106.193 772%
Diisseldorf 177.098 52.500 337%
Sao Paulo 1.090.971 505.896 216%
Hamburgo 530.100 276.000 192%
Bruselas 294.000 188.800 156%
Paris 584.952 510.507 115%
Munich 1.053.542 964.165 109%
Pune 158.750 153.027 104%
Amsterdam 927.040 1.052.317 88%
Barcelona 1.305.512 1.527.193 85%
Madrid 2.038.791 2.456.783 83%
Copenhagen 232.980 323.091 72%
Dubai 63.299 158.961 40%

Total 10.030.000 8.302.573 121%

No obstante, a cierre de ejercicio, existia una facturaciéon en curso (ventas generadas en 2011
pendientes de facturar) de 2,7 millones de euros, lo que representa un crecimiento del 63%
frente al ejercicio 2010.
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El balance refleja la evolucién del negocio, creciendo en el lado del activo tanto en su

inmovilizado como en su activo corriente.

31.12.2011

31.12.2010

A) ACTIVO NO CORRIENTE 6.018.878 5.710.609
I. Inmovilizado intangible 3.996.290 3.729.366
Il. Inmovilizado material 157.691 153547
V. Inversiones financieras a largo plazo 198.848 196.350
V1. Activos por impuesto diferido 1.666.049 1.631.346
B) ACTIVO CORRIENTE 3.787.927 3.572.453
Ill. Deudores comerciales y otras cuentas a cohrar 2 .896.758 2 837587
V. Inversiones financieras a corto plazo 43.150 313244
V. Periodificaciones a corto plazo 50.542 30.639

WIl. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 797.478 390.983
TOTAL ACTIVO (A+B) 9.806.806 9.283.062

El lado del pasivo refleja la mejora de la estructura financiera de la compafiia, que ademas

reduce su endeudamiento, segun el calendario previsto.

PATRIMONIO NETO MERCANTIL Y PASIVO

31.12.2011

31.12.2010

A) PATRIMONIO NETO MERCANTIL* 2.781.619 673.874
A-1) Fondos propios 1.389.026 -748.541
*Préstamos participativos 1.400.000 1414959
A-2) Ajustes por cambios de valor (7.407) 7.456
B) PASIVO NO CORRIENTE 3.436.715 4.393.756
I. Provisiones a largo plazo 46.886 22720
Il. Deudas a largo plazo 3.267.926 3.684.401
IV¥. Pasivos por impuesto diferido 121.903 636.635
C) PASIVO CORRIENTE 3.588.472 4.215.432
Ill. Deudas a corto plazo 2.263.212 2911339
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1325260 1.304.003
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A+B+C) 9.806.806 0.283.062

* La Sociedad dispone de dos préstamos participativos por valor de 0,7 millones de € cada uno contraidos con
Global Caja y la Empresa Nacional de Innovacién (ENISA). A efectos mercantiles, los préstamos participativos tienen

la consideracién de fondos propios.
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2. Grado de cumplimiento de las previsiones de caracter numérico.

Para analizar los resultados de Catenon durante el ejercicio 2011, es conveniente realizar por
separado un estudio de su actividad del primer y del segundo semestre del afio.

Durante el primer trimestre del ano Catenon mantenia un crecimiento del 52% sobre el mismo
periodo del afio anterior, tal y como se mostraba en el Documento Informativo de
Incorporacién con cifras auditadas.

Marzo 2011 Marzo 2010

Cifra de Negocio 2032412 1.335.445
Facturacion en curso 2680.368 1.915.354
Cartera de Venta a corto plazo | 8.857.000 3.284 629
Total 13.578.780 6.545.428

Si bien durante el segundo trimestre se percibe cierta ralentizacién de la actividad. Esta
disminucion de la actividad se achacd inicialmente al enfoque y dedicacién de una buena parte
de los miembros del management al proceso de incorporacién al MAB-EE.

El segundo semestre del ejercicio, marcado por el empeoramiento del panorama global desde
el verano, las dudas crecientes sobre una solucién a la crisis soberana para Europa, el
debilitamiento del sistema bancario -que afecta especialmente a la actividad econdmica
europeo- y las perspectivas de que el crecimiento de la economia mundial continuara
apoyandose en las economias emergentes, presentan un nuevo escenario para la evolucién de
Catenon para los préximos afios y una clara oportunidad gracias a su posicionamiento
internacional.

Por ello, durante el segundo semestre Catenon toma la iniciativa de redefinir la orientacién
geografica del plan de negocio, priorizando su enfoque hacia el crecimiento en Latinoamérica y
Asia- Pacifico, centrando los esfuerzos en acelerar la maduracién de las oficinas localizadas en
estas regiones y reduciendo en paralelo el peso de sus ingresos provenientes de Europa, a la
vez que se potencia la venta a empresas multinacionales europeas ya clientes de Catenon para
las busquedas internacionales en estos mercados

Gracias a esta nueva estrategia Catenon ha conseguido retomar fuertemente el crecimiento en
el primer trimestre del ejercicio 2012, tal y como se explica en el punto cuarto.
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e Cuenta de pérdidas y ganancias y balance:

Se informa de que las cifras de prevision de cierre del ejercicio 2011 mostradas en este
apartado corresponden a la informacién proporcionada por la compaiiia con motivo de la
publicacidn el pasado 30 de septiembre de la informacidn financiera del primer semestre del
ejercicio.

Var % 2011
R/P

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 2011 Real

A) OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios 7.157.629 8.028.461 -10,85%
3 Trabajos realizados por el grupo para su active 725.385 1000000| -2746%
5. Otros ingresos de explotacidn 23200
6. Gastos de personal (5.031.318)] (4.791.000) 5,02%
7. Otros gastos de explotacion (3.908.521)] (3.254.000) 20,11%
:i:irriiig?j; deterioro y variacion de provisiones por operaciones (430.506) (317.000)
b) Otros gastos de gestion corriente [3.477.915)] (2.937.000)
8. Amortizacién del inmovilizado (530.044) [565.241) -6,23%
14. Otros resultados 26.982 -
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION [1.536.688) 418.220] -467,44%
15. Ingresos financieros 11826
16. Gastos financieros (447 672)
17.Variacion de valor razonable en instrumentos financieros [1.483)
18. Diferencias de cambio 2.285
A.2) RESULTADO FINANCIERD (435.044) (485.000) -10,30%
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (1.971.732) |66.780)
23. Impuestos sobre beneficios 196.455 105.000|
A.4. RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS [1.775.277) 3g.220] -a714,89%
A.5) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EIERCICIO (1.775.277) 38.220|
EBITDA (603.020) 1.300.461| -146,37%

Las previsiones de ventas contratadas para el 2011 comunicadas posteriormente al cierre
semestral (10 millones de €) se han cumplido en 2011. Sin embargo, la firma de los contratos
previstos en el Norte y Sur de Europa se ha producido mas tarde de lo que inicialmente se
estimd, concretandose en la parte final del afio (Noviembre y Diciembre) en lugar del tercer
trimestre. Esa diferencia temporal afectd a los contratos por importe de 1,2 millones de €, y
dado el ciclo de facturacién inherente a la actividad de Catenon (30% a la firma, 33% a la
presentacion, 37% al cierre), la mayor parte de la facturacion correspondiente a estas ventas
se ha retrasado al principio del ejercicio 2012, explicando una diferencia en la cifra de negocios
de unos 850.000 €. Sin embargo, se han cumplido las previsiones de ventas y de cifra de
negocios en Europa central, Latinoamérica y Asia.

Por otro lado, la diferencia en el EBITDA se explica en parte por los trabajos realizados por la
empresa para su activo. Inicialmente se estimd que se podria activar hasta 1.000.000 € de
gastos de |+D+i, pero siguiendo el criterio contable recomendado por el auditor se decide
finalmente dejar de activar unos 300.000 € aproximadamente. Este hecho implica por un lado
dejar de ingresar este importe en los trabajos realizados por el grupo para su activo y, por otro
lado, incrementar el gasto de explotacion en esta misma cantidad.
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Por otra parte, suben los gastos vinculados a medidas de buen gobierno y al mayor control
financiero requeridos para una empresa cotizada, (adaptacién de los sistemas de y procesos de
gestidn, creacion de la comision de auditoria, creacion de la funcion de control interno,
auditoria de las filiales, etc.) por un importe de 170.000 €. Los ajustes organizativos y logisticos
necesarios para la adaptacion de la oficina de India, y para la preparacién de la integracidn de
la plataforma de operaciones europea suben los gastos por otros 120.000 €.

Ademas de los gastos comentados, existen otros de importe menor entre los que encontramos
gastos de personal de caracter extraordinario por la provisién de dos conflictos laborales, uno
en la oficina de Amsterdam y otro en la de Paris, con un importe conjunto de unos 60.000 €.
Asimismo, debido al fortisimo crecimiento que se estd produciendo en la oficina de Sao Paulo,
se produce un gasto de personal no previsto asociado al sistema de retribucién variable por
objetivos que se estima en unos 80.000 €. Por ultimo, existen algunos otros sobrecostes de
pequefio importe asociados a distintas oficinas, como por ejemplo gastos por servicios de
consultoria externos, gastos por viajes realizados, etc. y que acaban de explicar la diferencia
con las previsiones mostradas.

. 2011 Var % 2011

2011 Real Prevision R/P
A) ACTNWO NO CORRIENTE 6.018.878 6.567.403 -8,35%
I. Inmovilizado intangible 3.996.290 4 635388 -13,79%
1. Inmovilizado material 157,601 122.339 28,37%
V. Inversicnes financieras a largo plazo 198.848 50.000 297,70%
VI. Activos por impuesto diferido 1.666.049 1.759.176 -5,29%
B} ACTIVO CORRIENTE 3.787.927 4.761.540 -20,45%
I1l. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 2.896.758 4 444 664 -34,83%
V. Inversiones financieras a corto plazo 43,150 &0.000 -28,08%
VI. Periodificaciones a corto plazo 50.542 -
VIl Efectivo y otros activos liguidos equivalentes 797 478 256.876 210,45%
TOTAL ACTIVO [A+B) 9.806.806 11.328.943 -13,44%

Var % 2011

PATRIMONIO NETO MERCANTIL ¥ PASIVO 2011 Real R/P

A) PATRIMONIO NETO MERCANTIL® 2.781.619 3.500.578 -20,54%
A-1) Fondos propios 1.389.026 585.620 137,19%
*Préstamas participativos 1.400.000 2914959 -51,97%
A-2) Ajustes por cambios de valor (7.407) -

B) PASIVO NO CORRIENTE 3.436.715 4.086.081 -15,89%
|. Provisiones a largo plazo 45.886 22720 106,37%
Il. deudas a largo plazo 3.267.926 3.554 401 -7,54%
IV. Pasivos por impuesto diferido 121.903 528.960 -76,95%
C) PASIVO CORRIENTE 3.588.472 3.742.284 -4,11%
I1l. Deudas a corto plazo 2.263.212 2.480.020 -B,74%
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1325260 1.262.264 4,99%
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO [A+B+C) 9.806.806 11.328.943 -13,44%

* La Sociedad dispone de dos préstamos participativos por valor de 0,7 millones de € cada uno contraidos con
Global Caja y la Empresa Nacional de Innovacién (ENISA). A efectos mercantiles, los préstamos participativos tienen
la consideracion de fondos propios.

17



3. Evolucion del negocio durante el primer trimestre de 2012:

Priorizando la expansion internacional hacia las regiones de desarrollo estratégico —-LATAM y
APAC-, la Sociedad aprobd en Septiembre de 2011 una “Hoja de Ruta 2012” que recoge una
serie de objetivos a corto plazo con la idea de redefinir su plan de inversiones y expansion y
reestructurarlo a la situacion de mercado actual. Las principales lineas que se recogen en la
“Hoja de Ruta 2012” fueron:

e Centrar el crecimiento hacia Latinoamérica (Latam) y Asia-Pacifico (APAC), para
aprovechar el potencial de su modelo para clientes de la UE con proyectos de
desarrollo en estas regiones.

e Posponer el crecimiento planeado para la regidén europea, reduciendo exposicidn y
costes en esta region.

e Reduccidn mdaxima del riesgo derivado de crisis bancaria y del flujo de crédito en
Espafia. Como consecuencia el 60% de la deuda de la compafiia tiene entre 2 y 4 afios
de carencia.

e Posponer la inversién en nuevos desarrollos tecnolégicos que no generen una mejora
directa en el EBITDA a corto plazo.

e Preparacion de las nuevas aperturas de oficinas previstas para el segundo semestre del
ejercicio e implantacién de un modelo interno de “factoring” para su financiacién

e Centrar lainversién de oficinas nuevas en regiones con gran potencial de crecimiento y
con un reconocido track-record de crecimiento a lo largo del 2011.

Un indicador clave de la actividad del grupo y de las unidades de negocio, es el volumen de
actividad total que viene dado por tres conceptos :

e (Cifra de negocio: cifra que recoge la facturacién a clientes.

e Facturacidon en curso: venta contratada pendiente de facturar porque se estd
realizando el servicio al cliente en los hitos de presentacion de candidatos o cierre de
proceso por aceptacion de oferta por parte del candidato.

e Cartera de ventas a corto plazo: cifra que recoge el volumen de ofertas realizadas a
clientes ponderadas por el grado de éxito definido por el histdrico en la unidad de

negocio.
20101 2011 Qi 20121 var%12M1 TACC 12M0
Cifra de negocio 1335445 | 2032412 | 2363365 16,28% 33,03%
Facturacidn en curso 1915354 | 2689368 | 2945715 9,53% 24.01%

Cartera de venta a corto plazo | 3.2946209 | 8.857.000 | 10640965 | 20,14% 79,72%
Volumen de actividad total | 6.545.428 | 13.578.780 | 15.860.045 | 1746% 56,10%

Como consecuencia de la aplicacién de esta Hoja de Ruta en el primer periodo del ejercicio
2012, la Sociedad esta teniendo un gran nivel de actividad, superando la cifra de ingresos del
primer trimestre del afio anterior en mas de un 16% y un 33% de TACC desde el primer
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trimestre del afio 2010, lo que permite ser muy positivo de cara a mantener el crecimiento y
mejorar la rentabilidad durante el ejercicio 2012.

Cifrade ingresos
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Para las aperturas previstas en el segundo semestre del afio, el coste de la formacién vy
seleccidn de las personas que van a dirigir estas aperturas se encuentran ya contabilizadas en
las partidas de gasto de 2011, por lo que el esfuerzo en gasto serd menos elevado.

Como sintesis, podriamos destacar que Catenon prevé un crecimiento de mercado muy
importante para los préximos afios en Latinoamérica y Asia-Pacifico, donde esta centrando
gran parte de su crecimiento.

Su modelo de negocio de base tecnoldgica (web squared), Unico en la industria, le permite
crecer en estas areas de alto potencial, gracias a la venta para posiciones internacionales que
se genera por su propia presencia internacional . De hecho, este posicionamiento le permite
ofrecer acuerdos globales de servicios a sus clientes, convirtiéndose en su proveedor Unico a
nivel global.

Por otro lado la flexibilidad del modelo de negocio de Catenon se hace patente por la agilidad
de la compafiia para reenfocar sus operaciones hacia las regiones y los mercados de mayor
crecimiento mundial, lo que aporta una clara ventaja competitiva de Catenon frente al resto
de la industria.
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4. Cuentas Anuales auditadas del ejercicio 2011:

A continuacion se adjuntan las Cuentas Anuales auditadas del ejercicio 2011.
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Catenon, S.A.
y Sociedades Dependientes

Cuentas Anuales e Informe de Gestién
del ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2011
junto con el Informe de los Auditores



BER MAzZARS

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de Catenon, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Catenon, S.A. (la sociedad dominante) y sociedades
dependientes (el Grupo), que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2011, la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de
efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
administradores de la sociedad dominante son responsables de la formulacion de las cuentas anuales consolidadas, de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la nota 2.1 de la
memoria consolidada adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinitn sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente
en Espana, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

2. Tal como se indica en la Nota 5 de la memoria consolidada, el Grupo capitalizo con fecha 31 de diciembre de 2010
gastos de primer establecimiento por importe de 305 miles de euros que se amortizan en cinco afos desde el uno de
enero de 2011. Dichos gastos deben contabilizarse en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada como gastos del
ejercicio en los que se incurran. En el ejercicio 2011 el Grupo no ha capitalizado ningtin gasto de primer
establecimiento. El inmovilizado intangible estaba por lo tanto sobrevalorado en 305 miles de euros y el resultado
consolidado del ejercicio 2010 estaba sobrevalorado en 196 miles de euros neto del efecto impositivo, Nuestra opinion
de auditoria sobre las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010 contenia una
salvedad al respecto.

3. En nuestra opinion, excepto por los efectos sobre las cifras comparativas del hecho descrito en el parrafo anterior, las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de Catenon, S.A. y Sociedades Dependientes al
31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados consolidados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo
consolidado correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de

informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en
el mismo.

4. Sin que afecte a nuestra opinion de auditorfa, llamamos la atencion respecto de lo sefialado por los administradores en
la Nota 2.4 de la memoria consolidada adjunta, en relacion con las situaciones que han afectado la actividad y los
resultados consolidados del ejercicio; en dicha Nota los administradores explican los aspectos principales del plan de
negocio que implican un incremento de ingresos y reduccién de costes, con objeto de volver a unos resultados de
explotacion positivos en 2012. Asimismo, en la Nota 11 de la memoria consolidada adjunta se indica que durante el
primer trimestre de 2012 el Grupo ha conseguido nueva financiacion, la renovacion de la totalidad de las polizas de
crédito y la renegociacion de los plazos de vencimiento de ciertos préstamos. En esta situacion, la capacidad del
Grupo para continuar su actividad de forma que pueda realizar sus activos, en particular los costes de desarrollo
capitalizados y los activos por impuestos diferidos, y liquidar sus pasivos por los importes y segiin la clasificacion por
la que figuran registrados en las cuentas anuales consolidadas adjuntas, que han sido preparadas bajo el principio de
empresa en funcionamiento, esta sujeta al éxito de las medidas adoptadas en el plan de negocio y al mantenimiento de
las fuentes de financiacion.

5. Elinforme de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los administradores de la
sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el
alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de
los registros contables de Catenon, S.A. y sociedades dependientes.
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CATENON, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas anuales consolidadas correspondientes af ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Expresado en Euros)

Notas de la 2011 2010
Memorla
A} OPERACIONES CONTINUADAS
1. importe neto de la cifra de negocios 7.157.629| 6.638.418
b) Prestaciones de servicios 18y 22 7.157.629 6.638.418
3. Trabajos realizados por el grupo para su activo 5 725.385 983.914
5. Otros Ingresos de explotacion 23,200 20.752
a) Ingresos accesorios y otros de gestién corriente 23.200 20.752
6. Gastos de personal Byé {5.031.318)] (3.627.983)
a) Sueldos, salarios y asimilados (4.195.731)| (2.971.848)
b} Cargas sociales 18 {835.587) (656.135)
7. Otros gastos de explotacion (3.908.521)| (3.038.535)
a) Perdidas, deterioro y variacidn de provisiones por operaciones comerciales 9 (430.606)]  (262.140)
b} Otros gastos de gestién corriente (3.477.915)f (2.776.385)
8. Amortizaclén del inmovilizado 5y6 (530.044) (393.254)
14. Otros resultados 26.981 (2.167)
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION (1+243+4+5+6+7+8+9+10+11+12+13+14}) {1.536.688) 581.145
15. Ingresos financieros 18 11.826 14.778
b} De valores negociables y otros instrumentos financieros 11.826 14.778
16. Gastos financieros 18 {447,672} (496.592)
17. Variacién de valor razonable en instrumentos financleros 18 (1.483) 27.074
a) Cartera de negociacidn y otros (1.483}) 27.074
18. Diferencias de cambio 18 2.285 {5.619)
a) Imputacion al resultado del ejercicic de la diferencia de tipo de cambio 2.285 (5.619)
A.2) RESULTADOQ FINANCIERD {15+16+17+18+19) {435.044)] {460.359)
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTQS (A, 1+A.2+2042 1+22) {1.971.732) 120.786
23. Impuestos sobre heneficlos 16 196,455 120.062
A.4, RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS (1.775.277) 240,848
(A.3+23)
A.5} RESULTARO CONSOLIDADQ DEL EJERCICIO (A.4424) {1.775.277) 24().848
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CATENON, 8.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO DEL
EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
(Expresado en Euros)

Notas de la
Memoria 2011 2010
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercido antes de impuestos {1.971.732) 120.786]
2. Ajustes del resultado 1.367.229 1.115,753|
a) Amertizacidn del inmovilizado (+) 5y6 530.044, 393.254]
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-} 430.606| 262,140
g) Ingresos financieros {-) 18 (11.826) (14.778)
h) Gastos financieros (+) 18 447.672, 496.592,
i) Diferencias de cambio (+/-) 18 {2.285) 5.619
i) Vartacidn de valor razonable en instrumentos financieras [+/-) 18 - (27.074)
K} Otros ingresos y gastos {+/-) {26.982) -
3. Cambios en el capital corriente {398.864) {768.234)
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) (489.777) {1.029.708)
¢) Otros activos corrientes {+/-) {19.903) 315.869)
d) Acreedores y otras cuentas a pagar {+/-) 134.982 57.164
e} Ctros pasivos corrientes (+/-) {24.166) (111.559)
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (549.661) (448.284)
a) Pagos de intereses (-) 18 {447.672) (463.062)
c} Cobros de intereses (+) 18 11.828) 14.778
d) Cobros (pages) por impuesto sobre beneficios [+/-) (113.815) -
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién {1+243+4) {1.553.028) 20.022
B} FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por inversiones (-) {873.770) (1.374.871)
d) Inmovilizado intangible 5 (769.640) {1.294.815)
e) Inmovilizado material [ {51.632) {19.941)
g) Otros activos financieros (52.498} {60.115)
7. Cobras por desinversiones {+) 270.094] 41.352
c) Inmovilizade material 6 - 41,352
e} Otros activos financieros 270. -
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversidn (6+7) (SDS.Ec;gﬁ:l (1.333.519)]
C) FLUJOS DE EFECTIVOQ DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 11 3.672.515] 299.950
a) Emisién de instrumentos de patrimanio. 4.187.396} -
¢) Adquisicién de instrumentos de patrimonio propio. (514.881) -
d} Enajenacisn de instrumentos de patrimonio de la socledad dominante (+} - 299.990
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero {1.109.316) 1.366.743|
a) Emisidn
2. Deudas con entidades de crédito (+) 715.674 2.568.336)
b) Devolucidn y amortizacion de
1. Obligaciones y otros valores negoctables (-). (78.895) -
2. Deudas con entidades de crédito (-) (1.746.095) (1.201.593}
12. Flujos de efectivo de |as actlvidades de financiacién (3+10+11) 2.563.199) 1.666.733]
D} EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO
E} AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (5+8+12+D) 406.495) 353.2351
Efectivo y equivalentes al comienzo del ejercicio 350.983 37.747
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio 10 797.478 390,983
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MEMORIA CONSOLIDADA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

1. Actividad y sociedades del Grupo

Catenon, S.A. es la sociedad dominante de un grupo de entidades (en adelante el Grupo o Grupo
Catenon) cuyo objeto social, que coincide con su actividad, consiste en la aplicacién de las nuevas
tecnologias informaticas y de comunicacién en el &mbito de los recursos humanos y concretamente
en los procesos de seleccién y preseleccién de personal, formacién, captacién y motivacién. Dicho
objeto social, de acuerdo con los estatutos de la Sociedad Dominante, se puede desarrcllar mediante
la participacién en otras entidades con objeto social similar.

Desde el 6 de junio de 2011 las acciones de la Sociedad cotizan en el Mercado Alternativo Mercantil
segmento Empresas en Expansién (en adelante MAB-EE) (Nota 11).

Al cierre del presente ejercicio, el Grupo estaba formado por once entidades gque consolidan por
integracion global (Nota 1.1).

El domicilio social de la Scciedad Dominante esté situado en la calle General Perén 38, de Madrid.
Las cuentas anuales consolidadas del Grupo, las de la Sociedad Dominante y las de la casi totalidad
de las entidades integradas en el Grupo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de dicismbre de
2011, se encuentran pendientes de aprobacién por sus respectivas Juntas Generales de Accionistas,
estimandose que serdn aprobadas sin modificaciones.

1.1. Entidades dependientes

Las entidades dependientes incluidas en el perimetro de consolidacién asi como la informacién
relacionada con las mismas se presentan a continuacion:

o A Euros)
S . - Participacién (
Denominacién social Domicilio g‘:lt:'c':::a? pacio Valor Neto
Directa | Indirecta | Participacién
Calle General Perén 38, .
Catencn International, 3.A.U planta 11 (28020) C°n;';tltﬂr|'_|a de 100 %l - 500.000
Madrid - Espafia '
Calle General Perén 38, Consultoria de
Catencn Iberia, $.A.U {antes Cateron Global, S.A.U} |planta 11 (28020) 100 % - 800.102
Madrid — Espafia ARHH
Calla Londres 28 {75009 Consultoria de o, R
Céatenon $S.A.S. ~Paris) Francia BAHK 100 % 1.882.441
T.av. MrL.G. Peters; .
Cétenon B.V. Herengracht 444/4; 1017 Con;gtﬂr;'a de 100 94 - 2.099.628
BZ Amsterdam- Holanda i
Raduspladsen 16 1550 N
Catenan ApS Kobenhavn K Consultoria de 100 % - 150,055
Dinamarca RA.HH
Loopoiey ST | Cmeres | 00w -
. ] Avda. Juscelino . -
Servigos de Consultoria, Formacao e Recrutamento . Consultoria de o
om Recursos Humanos LTDA g:mf_‘g‘;:i:ms' Sao RR.HH 100 % 177.728
701,B1,Kumar Parisar, -
Near Gandhi Bhavan, .
Catenon India Private Limited Kothrud; Pune ~ Consutioria do 100 %
411038, Maharasthra, .
india
Catenon Middle East FZ LLC Emitatas Towers . . B
Offices, 26™ floor, Con;glltar;‘a de 100 %
Dubai, UAE .
Catenor: S.A. da CV. Ciudad de Mexico, Consultorla da 100 % .
Distrito Fadaral RA.HH °
Consultoria de 0, B
Catenon Lid Hong Kong RR.HH 100%
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Las cuentas anuales de las entidades dependientes se consolidan con las de la Sociedad Dominante
por aplicacion del método de integracién global, eliminando por tanto en el proceso de consolidacién
los saldos y transacciones efectuadas entre las sociedades consolidadas. Los resultados de las
entidades dependientes adquiridas o enajenadas durante el gjercicio se incluyen en las cuentas de
resultados consolidadas desde la fecha efectiva de adquisicién o hasta Ia fecha efectiva en gue deja
de ser entidad dependiente, segun corresponda. El Grupo no tiene participaciones de terceros.

Las reservas de las sociedades dependientes consolidadas por el método de integracién global se
presentan separadamente de los de Catenon, S.A. en el epigrafe “Reservas en sociedades
consolidadas por integracién global”, del balance de situacién consolidado adjunto, haciendo uso de
lo dispuesto en el Real Decreto 1159/2010 de 17 de septiembre.

Los estados financieros individuales de la Sociedad Dominante y de las entidades dependientes
utilizados para la elaboracién de los estados financieros consolidados estdn referidos a la misma
fecha de presentacion.

Ninguna de las empresas en las que el Grupo tiene participacion cotiza en mercados organizados de
valores.

En el Anexo | se proporciona la informacién relevante de estas entidades.

1.2. Principales operaciones del ejercicio 2011

En el ejercicio 2011 se han producido variaciones en el perimetro de consolidacién como
consecuencia de la creacidn de la filial de México.

a) Incorporaciones al perimetro

Durante el ejercicio 2011 se han producido las siguientes incorporaciones al perimetro de
consolidacién del Grupo:

» Con fecha 28 de enero de 2011, se constituyé la entidad Catenon S.A. de C.V. cuyo objeto
social es la aplicacion de las nuevas tecnologias informaticas y de comunicacién en el &mbito
de recursos humanos y concretamente en los procesos de seleccién y preseleccion de
personal, formacion, captacién y motivacién.

» Catenon Limited (Hong Kong) fue constituida el 17 de octubre 2011 con capital social de 1
HKD (0,1 euro) y se adquirié al responsable de dicha unidad el 9 de noviembre 2011. Al cierre
de ejercicio, la empresa no habfa iniciado aun su actividad cuyo objeto social es la aplicacién
de las nuevas tecnologias informéticas y de comunicacién en el Ambito de recursos humanos
y concretamente en los procesos de seleccion y preseleccién de personal, formacién,
captacidn y motivacién.

En el ejercicio 2010 se produjeron las siguientes incorporaciones al perimetro de consolidacién del
Grupo:

» Con fecha 11 de febrero de 2010, se constituyd la entidad Catenon Servicios de Consultoria,
Formacion y Reclutamiento en Recursos Humanos LTDA cuyo objeto social es la aplicacién
de las nuevas tecnologfas informaticas y de comunicacién en el &mbito de recursos humanos
y concretamente en los procesos de seleccidn y preseleccién de personal, formacion,
captacién y motivacion.,
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+ Catenon India Private Limited ha sido constituida el 12 de agosto de 2010 por el responsable
de dicha unidad de negocio. Al cierre del ejercicio 2010, Cétenon, S.A. ha iniciado los tramites
para la adquisicién de la totalidad de su capital social. La Sociedad Catenon India Private
Limited ha sido integrada en las presentes cuentas anuales consolidadas por el método de
integracién global por cumplir con todos los requisitos de control:

v El Grupo tiene |a facultad de elegir, nombrar o cesar la totalidad de los miembros de
los érganos de administracién y del equipo de direccién.

v' Las actividades se dirigen en nombre y de acuerdo con las necesidades del Grupo
Catenon, de forma tal que éste obtiene beneficios u otras ventajas de las operaciones
de aquella.

v" El Grupo tiene el derecho a obtener la totalidad de los beneficios de la entidad y, por
tanto, esta expuesta a la mayor parte de los riesgos derivados de sus actividades.

» Con fecha 22 de diciembre de 2010 el Conssjo de Administracién de la Sociedad Dominante
ha acordado la compra de Cétenon Middle East FZ LLC (Dubai) a D. Javier Ruiz de Azcarate
y a D. Miguel-Angel Navarro por importe de AED 100.000 (20 miles de euros) que se llevard a
cabo en los primeros meses del ejercicio 2011. La Sociedad ha sido constituida el 28 de
marzo de 2010 e iniciard su actividad de consultoria de recursos humanos en el ejercicio
2011. Durante el ejercicio 2010 las operaciones llevadas a cabo por el grupo Céatenon en
Dubai han sido realizadas desde Catenon International, S.A.U.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas

2.1. Imagen fiel

Las presentes cuentas anuales consolidadas se han elaborado de acuerdo con las Normas para la
Formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por Real Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre y conforme a lo previsto en el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, modificado
parcialmente por Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre por el que se aprueba el Plan
General de Contabilidad, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2011, de los resultados de las operaciones
del Grupo durante el ejercicio 2011, asf como la veracidad de los flujos incorporados en el estado de
flujos de efectivo consolidado.

Las presentes cuentas anuales consclidadas se han elaborado a partir de los registros contables de
la Sociedad Dominante y del resto de sociedades integradas en el Grupo e incluyen los ajustes y
reclasificaciones necesarios para homogeneizar las politicas contables y criterios de valoracion
utilizados por determinadas entidades extranjeras a ios aplicados por el Grupo.

Las cifras contenidas en todos los estados que forman las cuentas anuales consolidadas (balance de
situacién consolidado, cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado, estado de flujos de efectivo consolidado y la presente memoria
consolidada), se presentan en euros, excepto que se indique lo contrario, siendo el euro la moneda
funcional del Grupo.

Las principales politicas contables adoptadas se presentan en la Nota 4, no existiendo ningun
principio contable ni norma de registro y valoracién que, teniendo un efecto significativo en las
cuentas anuales consolidadas, se haya dejado de aplicar en su elaboracion.
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2.2. Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

Para la preparacion de determinada informacién incluida en las presentes cuentas anuales
consolidadas se han utilizado estimaciones basadas en hipétesis realizadas por la Direccidn,
ratificadas posteriormente por los Administradores de la Sociedad Dominante, para cuantificar
algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran en ellas. las
estimaciones més significativas utilizadas en estas cuentas anuales se refieren a:

- La vida 0til y la evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos intangibles
(Nota 5).

- La recuperacién de los activos por impuesto diferido (Nota 16).

- Segun establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién. En  opinién de los
Administradores de la Sociedad Dominante no existen contingencias que pudieran resultar en
pasivos adicionales de consideracion para el Grupo en caso de inspeccién (Nota 16).

Las estimaciones e hipétesis realizadas se basan en la mejor informacién disponible en la fecha de
formulacién de las cuentas anuales consolidadas, sobre la estimacién de la incertidumbre en la fecha
de cierre del ejercicio y se revisan periédicamente. Sin embargo, es posible que bien estas revisicnes
peribdicas bien acontecimientos futuros obliguen a modificar las estimaciones en proximaos ejercicios,
en cuyo caso los efectos derivados de dichos cambios se registrarian de forma prospectiva.

2.3. Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales consolidadas presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas
del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la memoria, ademés de las cifras del ejercicio
2011, las correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales del
ejercicio 2010 aprobadas por la Junta General de Accionistas de fecha 30 de marzo del 2011.

La nota 16.b “Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a los proveedores
comerciales” Unicamente se presenta la informacion completa requerida en la Norma Tercera de la
Resolucion del ICAC sobre la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en
relacion con este aspecto correspondiente al ejercicio 2011. En el ejercicio 2010, primero de
aplicacion de ia Resolucién del ICAC mencionada, y en virtud de lo dispuesto en su Disposicién
Transitoria Segunda, la Sociedad tnicamente suministré informacién relativa al importe del saldo
pendiente de pago a los proveedores que a cierre de dicho gjercicio acumulaban un aplazamiento
superior al plazo legal de pago. La Sociedad ha optado por no presentar la informacién del ejercicio
anterior adaptada a los nuevos criterios de presentacién, lo que debe tenerse en consideracién,
respecto a la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad.

2.4, Principio de empresa en funcionamiento

Al cierre del ejercicio 2011, el Grupo presenta un patrimonio neto contable de 1.382 miles de euros y
un fondo de maniobra positivo en 199 miles de euros (en 2010 eran de 741 y 643 miles de euros
negativos en ambos casos). Las cuentas anuales consolidadas han sido preparadas por los
Administradores de la Sociedad Dominante en base al principio de empresa en funcionamiento dado
que:

Las perdidas y los flujos de efectivo de explotacién negativos del ejercicio 2011 se explican por un
nivel de ventas inferior al esperado debido al repunte de la crisis en Europa en el verano no
compensado aun por la juventud de las oficinas en paises emergentes. La crisis ha frenado
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adicionalmente el nimero de aperturas previstas asi como al crecimiento de los costes corporativos
en base al plan de expansi6n inicialmente previsto y por los costes inherentes a una empresa
cotizada. Finalmente el coste de la financiacién bancaria se ha incrementado debido a la escasez de
liquidez en los mercados.

La ampliacién de capital por salida al MAB EE ha permitido abrir nuevas oficinas en cuatro ciudades,
financiar las inversiones en innovacién tecnolégica de 725 miles de euros, orientar el modelo hacia
plataforma de operaciones, hacer frente a fa devolucién de pélizas de crédito por importe de 1.677
miles de euros segun calendario, asi como absorber las pérdidas def gjercicio. A 31 de diciembre de
2011 el patrimonio neto consolidado (antes de préstamos participativos por importe de 1.400 miles de

euros) y el fondo de maniobra consolidado son positivos en respectivamente 1.382 y 200 miles de
euros.

Los Administradores de la sociedad Dominante han formulado las cuentas anuales consolidadas bajo
el principio de empresa en funcionamiento al tenerse en cuenta los siguientes aspectos:

1. La direccién det Grupo ha revisado el Plan de negocio a la vista de ia evolucién de los mercados
tomando las siguientes medidas para el ejercicio 2012:

* Incremento de los ingresos con menor consumo de flujos de efectivo:

v" Consolidacién de la actividad de las aperturas realizadas a partir de junio del 2010 y en
2011 en Varsovia, Hong Kong, Singapur y Rio de Janeiro asi como el desarrollo de las
ventas cruzadas y obtencion de cuentas globales gracias a la cada vez mayor cobertura
geografica del Grupo.

v" Optimizacién de la operativa creando plataformas de produccién integradas para Europa,
Paises del Este, Asia y Latam. Dicha reorganizacién permitird asimismo la apertura de
nuevas oficinas en paises emergentes con una menor inversién en gasto de personal.

v" Mayor diversificacién de la cartera de productos (outsourcing de selsccién y blsqueda de
candidatos,...) que permiten incrementar la tasa de ocupacion de los consuiltores y por
tanto la rentabilidad.

* Reduccién de los costes corporativos:

v Disminuci6n de la plantilla corporativa (menor gasto de personal por importe de 180 miles
de euros) y mayor dedicacién a la funcién comercial.

v Continuacién de la poiitica de cambios de oficinas o de renegociaciones de contratos de
arrendamientos suponiendo un ahorro de costes de 225 miles en euros (medidas ya
concretadas a la fecha).

v" Reduccién de otros costes de explotacién (IT,...) en 100 miles de euros.

El plan de negocio prevé una cifra de negocio de 10.617 miles de euros para el ejercicio 2012 y
volver a un resultado de explotacién positivo estimado en 1.670 miles de euros. Para el cierre de
marzo de 2012 se espera cumplir con el presupuesto de cifra de negocio de 2.466 miles de euros
con una desviacion maxima de un 5%.

2. Durante el ejercicio 2011, el Grupo ha refinanciado deuda bancaria a largo plazo con
vencimientos en el 2012 por importe de 950 miles de euros. A la fecha de formulacidn de estas
cuentas anuales consolidadas el 60% de la financiacién bancaria presenta carencias de dos a
cuatro afios en el rembolso del principal o corresponde a préstamos participativos a largo plazo.
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Asimismo entre el 31 de diciembre de 2011 y la fecha de formulacidn de las presentes cuentas
anuales se ha obtenido nuevas pélizas de crédito por importe de 100 miles de euros y la
renovacion de todas las pélizas que vencian en el primer trimestre de 2012 (Nota 11). Finalmente
se potencia la gestion de cobros, automatizando la reclamacién de deudas e instaurando
seguimientos semanales.

Asimismo actualmente se esta buscando financiacién para los nuevos proyectos de desarrollo
con tipo subvencionado y para el fondo de maniobra de ciertas filiales extranjeras.

3. Aplicacién de Resultados de la Sociedad Dominante

la propuesta de distribucién de resultados de la Sociedad Dominante del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2011 formulada por los Administradores y que serd sometida a aprobacién de ia Junta
General de Accionistas de la Sociedad Dominante es la siguiente:

Euros
Base de Reparto
Beneficio del ejercicio 260.196
Aplicacién
Reserva legal {5.496)
Resultados negativos de ejercicios anteriores {254.700)

Limitaciones para la distribucién de dividendos:

Cuando los saldos de las reservas disponibles son, en su conjunto, inferiores a los saldos no
amortizados de los Gastos de Desarrollo, la Sociedad Dominante no podra proceder a la distribucién
alguna de dividendos, distribucion que se podra realizar siempre que el importe de las reservas
disponibles sea, como minimo, igual al importe de los saldos no amortizados.

4. Normas de Registro y Valoracién

Las normas de registro y valoracién aplicadas en ia elaboracién de las cuentas anuales consolidadas
han sido las siguientes:

4.1. Homogeneizacion de partidas de las cuentas individuales

Antes de proceder a las eliminaciones propias del proceso de consolidacién, se ha realizado la
homogeneizacion temporal, valorativa y por operaciones internas.

Los estados financieros de las sociedades que conforman el perimetro de consolidacién utilizados
para la consolidacion corresponden al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2011, por lo que no ha
sido necesario realizar ajustes por homogeneizacién temporal.

En lo que respecta a la homogeneizacién valorativa, los criterios de valoracién aplicados en las
cuentas consolidadas son los indicados en la presente Memoria. Los activos, pasivos, gastos e
ingresos de las sociedades dependientes y asociadas han sido valorados aplicando estos mismos
criterios, realizandose los ajustes necesarios, salvo que el resultado de la nueva valoracién ofreciera
un interés poco relevante a los efectos de alcanzar la imagen fiel del Grupo.
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En la homogeneizacién por las operaciones internas, los importes de las partidas derivadas de
operaciones internas no coincidentes, o en las que exista alguna pendiente de registrar, han sido
realizados los ajustes procedentes para practicar las posteriores eliminaciones.

4.2. Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de la
consolidacién

Tras las homogeneizaciones descritas en el apartado anterior, en las cuentas anuales consolidadas
se han eliminado los créditos, débitos, gastos e ingresos reciprocos asi como los resultados por
operaciones internas y que no han sido realizados frente a terceros.

4.3. Inmovilizado intangible

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia ffsica, que surgen como
consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarroliados internamente. Sélo se reconocen
contablemente aquellos cuyo coste puede estimarse de manera fiable y de los que el Grupo estima
probable obtener en el futuro beneficios o rendimientos econémicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccién v,
posteriormente, se valoran a su coste menos su correspondiente amortizacién acumulada y las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

El Grupo evalla para cada activo intangible si tiene vida util definida o indefinida, entendiendo que un
activo tiene vida util indefinida cuando no existe un limite previsible del periodo durante el cual se
espera que el activo genere entradas de flujos netos de efectivo para el Grupo. El Grupo no ha
identificado ningln activo intangible con vida util indefinida.

Se ha producido una pérdida por deterioro del valor de un elemento del inmovilizado intangible
cuando su valor contable ha superado a su importe recuperable.

Desarrolic

Corresponden a gastos de desarrollo del ejercicio que se capitalizan. Se trata de proyectos realizados
con medios propios y/o subcontratados a otras sociedades o instituciones, que cumplen las siguientes
condiciones:

- Estan especificamente individualizados por proyectos y su coste claramente establecido para que
pueda ser distribuido en el tiempo.

- Existen motivos fundados de éxito técnico. Asimismo, la financiacién y rentabilidad econémico-
comercial de los proyectos estd razonablemente asegurada, ya sea por su posterior
comercializacion o uso interno.

Los proyectos realizados con medios propios figuran valorados a su coste de produccion que incluye
el coste del personal directo asignado y el coste de los materiales y servicios utilizados. La
capitalizacién del coste de produccion se realiza con abono al epigrafe “Trabajos realizados por la
émpresa para su activo” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Los componentes de
proyectos subcontratados a terceros figuran valorados a precio de adquisicién.
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Las amortizaciones se han establecido de manera sistematica y racional en funcién de la vida dtil de
los proyectos y de su valor residual, atendiendo a la depreciacién que normalmente han sufrido por su

funcionamiento, uso y disfrute, sin perjuicio de considerar también la obsolescencia técnica o
comercial que pudiera afectarlos.

Dado que desde sus inicios, el Grupo ha desarrollado proyectos de I+D intimamente relacionados con
su “core empresarial”, que contribuyen directamente a la mejora y calidad de sus servicios,
aumentando la competitividad y el prestigio de su marca, el Grupo entiende que fa vida 0til de estos
activos es, al menos, de 10 afios. Por este motivo, el Grupo amortiza los proyectos de 1+D activados
en un pericdo de 10 afios de forma lineal.

Licencias, patentes y marcas {propiedad industrial)

Las patentes, licencias y marcas se valoran inicialmente a su precic de adquisicion o de produccién,
incluyendo los costes de registro y formalizacién. Se amortizan linealmente a lo large de sus vidas
atiles (5 afios).

Aplicaciones informaticas

Se incluyen los importes satisfechos por el acceso a la propiedad o por el derecho de uso de
programas y aplicaciones informaticas siempre que esté prevista su utilizacién en varios ejercicios. Su
amortizacion se realiza de forma sistemadtica, aplicando un criterio lineal en un periodo de tres afios.

Los gastos de mantenimiento, de revisién global de los sistemas o los recurrentes como
consecuencia de la modificacidn o actualizacién de estas aplicaciones, se registran directamente
como gastos del ejercicio en que se incurren.

Gastos de establecimiento

Son los necesarios para que el negocio se establezca o amplie. Representan gastos incurridos por
Catenon International hasta la constitucion de una entidad legal en un nuevo pafs dentro del plan de
desarrollo internacional del Grupo y repercutidos a la entidad local una vez constituida. Incluyen,
fundamentalmente, alquileres de oficinas, remuneracién del responsable encargado de abrir nuevas
oficinas, gastos de desplazamientos, etc.

Los gastos de establecimiento figuran a precio de adquisicién y se amortizan lineaimente en un
periodo de cinco afios.

4.4. Inmovilizado material

Son los activos tangibles que posee el Grupo para su uso en la produccién o suministro de bienes y
servicios o para propdsitos administrativos y que se espera utilizar durante mas de un ejercicio.

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material figuran registrados a su coste de adquisicién o
coste de produccion, menos la amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor, si
la hubiera.

Los costes de ampliacién, modernizacién, mejora, sustitucién o renovacion gue representan un
aumento de la productividad, capacidad o eficiencia o un alargamiento de la vida Util del bien, se
registran como mayor coste de los correspondientes bienes, con el consiguiente retiro contable de los
bienes o elementos sustituidos o renovados.
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El coste de adquisicién de los inmovilizados materiales que necesitan un periodo superior a un afio
para estar en condiciones de uso, incluye los gastos financieros devengados antes de la puesta en
condiciones de funcionamiento del elemento. Durante el ejercicio no se han activado importes por
este concepto. Por el contrario, los intereses financieros devengados con posterioridad a dicha fecha
o para financiar la adquisicién del resto de elementos de inmovilizado, no incrementan el coste de

adquisicion y se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que se
devengan.

Los gastos periédicos de conservacién, reparacién y mantenimiento que no incrementan la vida il
del activo se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que se incurren.

La amortizacién se calcula, aplicando sistematicamente el método lineal sobre el coste de adquisicién
0 produccién de los activos menos su valor residual, durante los afios de vida Gtil estimada, segtn ios
siguientes porcentajes anuales:

Elemento , P:;ﬁg::ge
Instalaciones técnicas 20%
Otras instalaciones 15%
Mobiliario 10%
Equipos para procesos de informacion 25%
Otro inmovilizado material 15%

Los valores y [as vidas residuales de estos activos se revisan en cada fecha de balance ¥ se ajustan
si &8 necesario.

Al cierre de cada ejercicio, el Grupo analiza si existen indicios de que el valor en libros de sus activos
materiales excede de su correspondiente importe recuperable, es decir, de que algun elemento pueda
estar deteriorado. Para aquellos activos identificados estima su importe recuperable, entendido como
el mayor entre su valor razonable menas los costes de venta necesarios y su valor en uso. En caso
de que el activo no genere flujos de efectivo por si mismo que sean independientes de otros activos,
el Grupo calcula el importe recuperable de la Unidad Generadora de Efectivo a la que pertenece.

Si el valor recuperable asi determinado fuese inferior al valor en libros del activo, la diferencia entre
ambos valores se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada reduciendo el valor en
libros del activo hasta su importe recuperable y se ajustan los cargos futuros en concepto de
amortizacion en proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida (til remanente, en caso de
ser necesaria una reestimacioén de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, el
Grupo registra la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en ejercicios anteriores y se
ajustan en consecuencia los cargos futuros por amortizacién. En ningln caso dicha reversion supone
el incremento del valor en libros del activo por encima de aquel que tendria si no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

El beneficio o la pérdida resultante de la enajenacion o baja de un activo se calcula como la diferencia

entre el valor de la contraprestacién recibida y el valor en libros del activo, y se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias consclidada del ejercicio.
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4.5. Arrendamientos

Todos los acuerdos de arrendamiento suscritos por el Grupo son operativos, ya que el arrendador
conserva un parte importante de los riesgos y ventajas derivados de la titularidad de los bienes. En
consecuencia, los gastos en concepto de arrendamiento (netos de cualquier incentivo concedido por

el arrendador) se cargan a la cuenta de resultados consolidada del gjercicio durante el periodo del
arrendamiento,

4.6. Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio en otra. El Grupo reconoce
en balance los instrumentos financieros Gnicamente cuando se convierte en una parte del contrato de
acuerdo con las especificaciones de este.

En el balance de situacién consolidado adjunto, los activos y pasivos financieros se clasifican como
corrientes 0 no corrientes en funcién de que su vencimiento sea igual o inferior o superior a doce
meses, respectivamente, desde la fecha de cierre del gjercicio.

Los activos y pasivos financieros mas habituales de los que el Grupo es titular son los siguientes:
+ Cuentas a cobrar por operaciones comerciales

 Financiacién recibida de instituciones financieras y proveedores

a) Activos financieros

Se reconocen inicialmente por su valor razonable mé&s los costes incrementales directamente
atribuibles a la transaccién, excepto cuando los activos se clasifican en la categoria de “Activos
financieros mantenidos para negociar’ en cuyo caso, los costes incrementales se imputan
directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que se incurren,

A efectos de valoracién, el Grupo clasifica los activos financieros en una de las siguientes categorias:

+ Préstamos y partidas a_cobrar: Corresponden a créditos (comerciales o no comerciales) no
derivados que, no negocidndose en un mercado activo, sus flujos de efectivo son fijos o
determinables y de los que se espera recuperar todo el desembolso realizado, excepto que existan
razones imputables a la solvencia del deudor. Surgen cuando el Grupo suministra efectivo o los
bienes y servicios propios de su objeto social directamente a un deudor sin intencién de negociar
con la cuenta a cobrar.

Tras su reconocimiento inicial se valoran a su coste amortizado usando para su determinacién el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, por regla general, los créditos comerciales con
vencimiento inferior a doce meses se registran por su valor nominal, es decir, no se descuentan.

En cada fecha de cierre del balance, el Grupo evallia si existen evidencias objetivas de que un
préstamo o partida a cobrar haya sufrido deterioro. Generalmente, se considerara que se ha
producido una pérdida del 100% del valor de una cuenta a cobrar si ha existido un caso de
suspensién de pagos, quiebra, reclamacién judicial o impago de letras, pagarés o cheques. En el
caso de que no se produjera ninguno de estos hechos pero se haya producido un retraso en el
cobro superior a2 12 meses, se realiza un estudio detallado dotandose una provisién en funcién del
riesgo estimado en dicho andlisis.
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b) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en funcién de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en
cuenta el fondo econdmico de las operaciones.

Los principales pasivos financieros mantenidos por el Grupo corresponden a pasivos a vencimiento,
remunerados o no, que el Grupo ha clasificado a efectos de su valoracién en la categoria de “Débitos
y partidas a pagar’, valordndose inicialmente a su valor razonable, y con posterioridad al
reconocimiento inicial, a su coste amortizado.

» Deudas con entidades de crédito v otros pasivos remunerados: Los préstamos, descubiertos
bancarios, obligaciones y otros instrumentos similares que devengan intereses se registran
inicialmente por su valor razonable, que equivaie al efectivo recibido neto de los costes incurridos
en la transaccién que les son directamente atribuibles. Los gastos financieros devengados,
incluidas las primas pagaderas en la liquidacién o el reembolso y los costes directos atribuibles a
la emision, se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada siguiendo el método
del tipo de interés efectivo, aumentando el valor en libros de la deuda en la medida en que no se
liquiden en el periodo en el que se devenguen.

En el caso de aquellos préstamos cuyo vencimiento sea a corto plazo pero cuya refinanciacién a
largo plazo estd asegurada a discrecién del Grupo, mediante polizas de crédito disponibles a largo
plazo, se clasifican en el balance de situacién consolidado adjunto como [pasivos no corrientes.

s Acreedores comerciales: los acreedores comerciales del Grupo, con caracter general tienen
vencimientos no superiores a un afio y no devengan explicitamente intereses, registrandose a su
valor nominal, que no difiere significativamente de su coste amortizado.

El Grupo da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo en el momento en el gue las
obligaciones contempladas en el correspondiente contrato han sido satisfechas, canceladas o han
expirado,

Las modificaciones sustanciales de los pasivos inicialmente reconocidos, se contabilizan como una
cancelacion del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo pasivo financiero, siempre que los
instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes. La diferencia entre el valor contable del
pasivo financiero cancelado o cedido a un tercero y la contraprestacion pagada, incluido cualquier
activo cedido diferente al efectivo o pasivo asumido, se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

¢) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad Dominante figuran clasificados en la partida
“Capital” del epigrafe “Fondos Propios” del Patrimonio Neto del balance de situacion adjunto. El
Grupo registra en la partida “Acciones y participaciones en patrimonio propio” de forma separada
como una minoracion de los fondos propios, los instrumentos de patrimonio propio adquiridos por la
compafila tras su salida al MAB-EE en junio de 2011 (Nota 11).

Dichos instrumentos se registran en el patrimonio neto por el importe recibido neto de los costes
directos de emisidn.

Cuando la Sociedad Dominante adquiere o vende sus propios instrumentos de patrimonio, el importe
pagado o recibido se registra directamente en cuentas de patrimonio neto, no reconociéndose importe
alguno en la cuenta de resultados por dichas transacciones.
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d) Efectivo y activos liquidos equivalentes al efectivo

Este epigrafe del balance de situacién consolidado adjunto incluye ei efectivo en caja, los depésitos a
la vista en entidades de crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento
original inferior o igual a tres meses. Los descubiertos bancarios se clasifican en el epigrafe “Deudas
a corto plazo” del “Pasivo corriente” del balance de situacién consolidado adjunto.

4.7. Instrumentos financieros derivados y coberturas contables

Las actividades del Grupo le exponen a los riesgos financieros derivados fundamentalmente de las
variaciones de los tipos de interés en la financiacién de sus inversiones. La Sociedad Dominante
tenia suscrito un contrato de permuta financiera de tipos de interés. El Grupo no utiliza instrumentos
financieros derivados con fines especulativos con independencia de no aplicar la contabilidad de
cobertura al no cumplir con todas y cada una de las condiciones requeridas por la normativa contable.

Los derivados se registran inicialmente a su coste de adquisicién y posteriormente se realizan los
ajustes necesarios para reflejar su valor razonable en cada momento, registrandose en el epigrafe
“Inversiones financieras a corto plazo — Derivados” del activo corriente del balance de situacion
consolidado o “Inversiones financieras a largo plazo — Derivados” del activo no corriente si son
positivas y en el epigrafe “Deudas a corto plazo — Derivados” del pasivo corriente o “Deudas a largo
plazo” de! pasivo no corriente del balance de situacidn consolidado si son negativas.

Los beneficios o pérdidas de dichas fluctuaciones se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicio en el epfgrafe “Variacién de valor razonable de instrumentos financieros —
Cartera de negociacion y otros”.

Para estos derivados no negociados en mercados organizados, el Grupo utiliza para su valoracién las
técnicas habituales en el mercado financiero, es decir, descontando todos los flujos futuros previstos
en el contrato de acuerdo con sus caracteristicas. Los valores asi obtenidos por el Grupo se
contrastan con las valoraciones remitidas por los intermediarios financieros y terceros independientas.

4.8. Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional de cada sociedad del
Grupo aplicando el tipo de cambio existente en la fecha de la transaccién.

Al cierre del ejercicio los saldos existentes denominados en moneda extranjera se convierten al tipo
de cambio de la moneda funcional a dicha fecha, imputdndose a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada todas las diferencias de cambio.

La moneda funcional y de presentacién del Grupo es sl euro, por lo que los saldos y transacciones de
las sociedades del Grupo cuya moneda funcional es distinta del euro son convertidos a euros
utilizando el procedimiento del tipo de cambio de cierre, en particular:

» Todos los bienes, derechos y obligaciones se convirtieron a euros utilizando el tipo de cambio

vigente en la fecha de cierre a que se refieren las cuentas de la sociedad dependiente a integrar
en la consolidacidn.

+ Las partidas de patrimonio neto, incluido el resultado del ejercicio, se convierten al tipo de cambio
histérico.
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* Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se convirtieron utilizando un tipo
de cambio medio del ejercicio objeto de consolidacién, habiéndose ponderado debidamente, en
funcién del volumen de transacciones realizadas por cada periodo (mensual, trimestral, etc...)
siempre gue los tipos de cambio de cada periodo hayan variado de forma significativa.

» La diferencia entre el importe neto de los bienes, derechos y obligaciones y las partidas de
patrimonio neto se registran, con el signo positivo o negativo que le corresponde, en la cuenta
“Diferencias de conversién” de la partida “Ajustes por cambios de valor” del patrimonio neto del
balance de situacién consolidado.

* Los fiujos de efectivo se convierten al tipo de cambio de cierre excepto si este difiere de forma
significativa del tipo de cambio de la fecha de la transaccién.

Al cierre del ejercicio 2011, las sociedades consolidadas cuya moneda funcional es diferente al euro
s0n las siguientes:

Sociedad Pais Moneda

Cétenon ApS, Dinamarca Dinamarca Corona danesa

Servigos de Consultoria, Formacac e

Recrutamento em Recursos Humanos LTDA Brasil Real brasilefio
Catenon India Private Limited India Rupia
Catenon S.A. de C.V. México Peso

Catenon Middle East FZ LLC (Sociedad inactiva a 31
de diciembre de 2010) Emiratos Arabes Unidos Dirham

4.9. Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio de cada Sociedad que forma parte del perimetro
de consolidacién se calcula mediante la suma del impuesto corriente que resulta de aplicacién del tipo
de gravamen sobre la base imponible del ejercicio y después de aplicar las deducciones que
fiscalmente son admisibles, mas la variacién de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

Se registra en el Patrimonio Neto del balance de situacién consolidado el efecto impositivo
relacionado con partidas que se registran directamente en cuentas de patrimonio.

Los impuestos diferidos se calculan de acuerdo con el método basade en el balance, sobre las
diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes en
libros, aplicando la normativa y tipo impositivo aprobado, o a punto de aprobarse, en la fecha de
cierre del ejercicio y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se
realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto si la diferencia temporaria se deriva de otros activos y pasivos en una operacion, que no sea
una combinacién de negocios, que no haya afectado ni al resultado fiscal ni al resultado contable. Los
activos por impuestos diferidos se reconocen cuando es probable que cada Sociedad o Grupo fiscal
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de sociedades vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales con las que poder compensar
las diferencias temporarias deducibles o las pérdidas o créditos fiscales no utilizados.

Al cierre del ejercicio, el Grupo revisa los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos)
con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los
mismos de acuerdo con los resultados de los andlisis realizados.

Catenon S.A. en el ejercicio 2011 presenta por primera vez el Impuesto de Sociedades bajo el
régimen de tributacién consolidada con Catenon International, S.A.U y Catenon Iberia, S.L.U
(Sociedades dependientes), que conforman el grupo fiscal n° 67/11. La Sociedad es ia dominante de
dicho grupo fiscal y por tanto es la responsable ante la Administracién, de la presentacion y
liquidacién del impuesto sobre sociedades consolidado.

4.10. Reconocimiento de ingresos y gastos
El Grupo registra los ingresos y gastos en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del

momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de los mismos.

Los criterios més significativos seguidos por el Grupo para el registro de sus ingresos y gastos son los
siguientes:

* Ingresos por ventas y prestaciones de servicios: se registran al valor razonable de Ia
contraprestacién cobrada o a cobrar y representan los importes a cobrar por los bienes y los
servicios prestados en el marco ordinario de la actividad, menos descuentos, IVA y otros
impuestos relacionados con las ventas.

Las ventas de bienes se reconocen como ingreso cuando se han transferido sustancialmente
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los mismos, el resuitado de la
transaccion puede determinarse con fiabilidad y es probable que el Grupo reciba los rendimientos
econdmicos derivados de la transaccidn.

Los ingresos asociados a la prestacién de servicios se reconocen igualmente considerando el
grado de realizacion de la prestacién a la fecha de balance, siempre y cuando el resuitado de la
transaccién pueda ser estimado con fiabilidad y es probable que el Grupo reciba los rendimientos
gconémicos derivados de la misma.

* Gastos: se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada cuando tiene lugar una
disminucion en los beneficios econémicos futuros relacionado con una reduccién de un activo o un
incremento de un pasivo que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un
gasto tiene lugar de forma simultanea al registro del incremento del pasivo o la reduccién del
activo. Por otra parte, se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera
beneficios econdémicos futuros o cuando no cumple los requisitos necesarios para su
reconocimisnto como activo.

* Ingresos y gastos por intereses y conceptos similares: con carécter general se reconocen
contablemente por aplicacién del método del tipo de interés efectivo.

4.11. Provisiones y contingencias

Los Administradores de la Sociedad Dominante diferencian entre:
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» Provisiones: obligaciones existentes a la fecha de cierre surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, sobre los que existe incertidumbre en cuanto a su cuantia o vencimiento pero de las que
es probable que puedan derivarse perjuicios patrimoniaies para el Grupo y el importe de la deuda
correspondiente se puede estimar de manera fiable.

+ Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacién estd condicionada a que ocurran o no, uno o mas sucesos futuros inciertos
que no estan enteramente bajo el control del Grupo y no cumplen los requisitos para poder
reconocerlos como provisiones.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo recogen todas las provisiones significativas respecto a
las que se estima que existe una alta probabilidad de que se tenga que atender la obligacién. Se
cuantifican en base a la mejor informacién disponible a la fecha de formulacién de las cuentas
anuales consolidadas sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa teniendo en
cuenta, si es significativo, el valor temporal del dinero.

Su dotacién se realiza con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que
nace la obligacion (legal, contractual o implicita), procediéndose a su reversion, total o parcial, con
abono a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada cuando las obligaciones dejan de existir o
disminuyen.

Los pasivos contingentes no se reconocen en el balance de situacién consolidado, sino que se
informa sobre los mismos en la memoria consolidada.

4.12. Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Grupo no existen responsabilidades, activos, pasivos,
gastos ni contingencias de naturaleza medioambiental.

4.13. Gastos de personal

Los gastos de personal incluyen todos los haberes y obligaciones de orden social, obligatorias o
voluntarias, devengadas en cada momento, reconociendo las obligaciones por pagas extras,
vacaciones y retribuciones variables asf como los gastos asociados a las mismas.

a) Retribuciones a corto plazo

Este tipo de retribuciones se valoran, sin actualizar, por el importe que se ha de pagar por los
servicios recibidos, registrdndose con caracter general como gastos de personal del ejercicio y
figurando en una cuenta de pasivo del balance de situacién consolidado por la diferencia entre el
gasto total devengado y el importe satisfecho al cierre del ejercicio.

b) Indemnizaciones por cese

De acuerdo con la legislacién vigente, las entidades del Grupo estan obligadas a indemnizar a
aquellos empleados que sean despedidos sin causa justificada. Dichas indemnizaciones se pagan a
los empleados como consecuencia de la decisién de rescindir su contrato de trabajo antes de la fecha
normal de jubilacién.

Al cierre de! ejercicio no existe plan alguno de reduccién de personal que haga necesaria la creacién
de una provisién por este concepto.
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¢} Planes de participacién en beneficios y bonus

Se reconoce un pasivo y un gasto para bonus calculado en funcién de la productividad individual de

cada empleado afecto.

4.14. Operaciones entre partes vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a precios de mercado. Los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no existen riesgos significativos por este

aspecto de los que pudieran derivarse pasivos de consideracion en el futuro, estando en proceso de
documentacidn para cumplir con la legislacion fiscal vigente.

5. Inmovilizado Intangible

Los saldos y variaciones habidas durante los ejercicios 2011 y 2010 en las partidas que componen
este epigrafe del balance de situacién adjunto, expresadas en euros, son los siguientes:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Desarrollo estgglsat:ifn?:n to Patentes mgﬁ;‘gﬁ::: TOTAL

COSTE

Saldo a 01.01.2011 4.024 657 305.453 29.858 150.200 4.510.168
Entradas 725.385 - 44.255 769.640
Diferencias de conversién (20.955) {74) (21.029)
Saldo a 31.12,2011 4.750.042 284.498 29.858 194,381 5.258.779
AMORTIZACION

Saldo a 01.01.2011 {615.673) - (28.667) {136.462) (780.802)
Dotacién del ejercicio (411.744) (56.788) {995) (12.069) (481.596)
Diferencias de conversién (31} (91)
Saldo a 31.12.2011 (1.027.417) (56.879) (29.662) (148.531) (262.489)
VNC a 01.01.2011 3.408.984 305.453 1.191 13.738 3.729.366
VNC a 31.12.2011 3.722.625 227.619 196 45.850 3.996.290
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:

Gastos de Aplicaciones
Desarrollo | astablecimiento Patentes informaticas TOTAL

COSTE

Saldo a 01.01.2010 3.040.743 -| 29.858 156.092 | 3.226.693
Entradas 983.914 305.453 - 5.44811.294.815
Salidas, bajas, reduccionas - - - (11.340) | (11.340)
Saldo a 31.12.2010 4.024.657 305.453 29.858 150.200 | 4.510.168
AMORTIZACION

Saldo a 01.01.2010 (304.985) -| (27.248) (134.141) | (466.374)
Dotacidn del ejercicio (310.688) -l (1.419) {2.485) | (314.592)
Diferencias de conversién - - - - 164 164
Saldo a 31.12.2010 (615.673) -] (28.687) (136.462) | (780.802)
VNC a 01.01.2010 2.735.758 - 2.610 21.951 | 2.760.319
VNG a 31.12.2010 3.408.984 305.453 1.191 13.738 | 3.729.366

Gastos de establecimiento

El Grupo tiene capitalizados gastos de establecimiento en Catenon Brasii y Catenon India cuyo saldo
neto a 31 de diciembre de 2011 es de 227.619 euros (305.453 en 2010).

Se amortizan en 5 afios desde el 1 de enero de 2011.

Desarrollo

Después del estudio de software de recursos humanos, Catenon decidié el desarrollo a medida de
una herramienta software propio y exclusivo a través del cual se centraliza la gestién y la ejecucién de
los procesos en todas las oficinas y por cada miembro del equipo de forma homageénea. Ello permite
poder disponer de una herramienta que suponga una innovacidén en el mercado y proporcionar
ventaja competitiva. Catenon se ha posicionado respecto a sus competidores como una firma
especialista en procesos internacionales gracias al software desarrollado que permite una gestion
totalmente online de los procesos de seleccion.

Unido a su expertise local, los avanzados sistemas de informacién, metodologias de valoracién vy
gestion del conocimiento desarrollados en interno por Cétenon permiten:

= Asegurar la homogeneidad de la calidad y el éxito en la busqueda a nivel global, permitiendo
reducir en mas de un 80% el tiempo que necesita cualquier otra firma de! sector.

= Gestionar de forma eficaz la informacién y conocimiento clave que cada profesional genera

en los procesos de busqueda y valoracion de profesionales en cualquier parte del mundo,
compartiendo conacimientos sectoriales, entre otros.
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* Presentar sus resultados a los clientes en un soporte multimedia que contiene, ademas de las
filmaciones de la parte t&cnica de la entrevista, los andlisis de adecuacién al puesto de los
candidatos. Este sistema permite a los candidatos defender su candidatura de forma directa
al cliente, se evita la frecuente subjetividad del consultor y para el cliente aporta una solucion
muy objetiva para evaluar a los candidatos finales, a través de la entrevista técnica filmada.
Ademas el informe multimedia final ofrece a los diferentes evaluadores del proceso validar a
estos profesionales sobre la misma base objetiva de informacidn, ademas de facilitar el
momento y el lugar de visualizarla, por la naturaleza digital del soporte final.

= Finalmente, acceder a los mejores candidatos independientemente del pais en el que se
encuentren gracias al conocimiento de los mercados locales y al sistema multimedia.

Los gastos de desarrollo activados corresponden a los siguientes proyectos:

Proyecto activagien | %% | “moomumds | Neto
Realizados por la propia empresa:

Proyecto desarrollo plataformas 2002-2007 493.982 (331.480} 162.502
Waeb. Disefio, parte plblica, parte privada de

candidatos, parte privada de clientes. Videoconferencia 2008 49.850 (19.980} 29.970
a traves de la web

Implementacién de CRM - salesforce 2008 9.990 (3.996) 5.994
SAP e interaz. 2008 49.950 (19.980) 29.970
g\elgamlenta de gestién documental y blisqueda de 2008 39.960 (15.984) 23976
E:ghxseiztgz g:tgaslidad a los clientes. Recogida y 2008 19.980 (7.992) 11.988
EeRcl::ggnda de datos de facturacién y cobro (haerramienta 2008 9.990 (3.996) 5.994
g::lt(i)én de incidencias de IT de |la compafifa (Help- 5008 19.980 (7.992) 11.088
Proyecto PEA 2008 59.413 {49.851) 8.562
Proyecto Base Mundial de Candidatos (BBDD) 2010 268.844 (26.884) 241.960
Proyecto Web 2.0 2010 432.244 (43.223) 388.021
Proyecto Business Intelligence Unit (BUI) 2010 158.825 (15.883) 142.942
Proyecto Nuevo Visor 2010 124.000 {12.400) 111.600
Proyacto UPICK -Software reclutamiento 2009 1.242.956 {252.391) 990.566
rcr?gs)cto Catenon International Leadership Program 2009 1.044.593 (200.018) 835.574
Proyscto Web cliente 2011 140.960 (1.237) 139.723
Proyecto Vtiger 2011 220.904 (1.939) 218.965
Proyecto Smart 2011 274,547 (2.410) 272.137
Proyecto Pentaho 2011 88.974 (781) 88.193
Total 4.750.042 |(1.027.417,00)| 3.722.625

Las caracteristicas de los proyectos activados en el gjercicio 2011 son las siguientes:

1. Proyecto Smart; constituye un desarrollo funcional en el disefio del informe de candidatos
finalistas que se presenta a los clientes de forma online para que puedan evaluar a los
candidatos desde cualquier parte del mundo.
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2. Proyecto Vtiger: enfocado al desarrollo Interno de un CRM (Customer Relationship
Management) para adaptarlo a las necesidades del negocio a partir de un Free-Software.

3. Proyecto Pentaho; desarrolio Interno de un B.O (Business Object) para la obtencién de-
emisiones de informes A-Doc, andlisis de rentabilidad de operaciones, personal, unidades de
negocio, clientes, paises, emisién deinformes sobre operaciones y ventas por BU y sectores
asi cémo elaboracién de Forecast.

4. Proyecto Web cliente; acceso dirigido a clientes para obtener toda la informacién sobre los
procesos en curso, teniendo un Feed-Back en tiempo real sobre estos. Se ha mejorado el
diseno como la navegabilidad y el acceso a los contenidos. Implica al cliente en todo el ciclo
de vida del proceso, de modo que se reducen los tiempos de toma de decisién, acelerando ¥
asegurando el ingreso para Catenon.

Las caracteristicas de los principales proyectos activados en ejercicios anteriores son las siguientes:

5. UPICK: ERP integrado de gestién de produccién de servicios de seleccién globalizada de
candidatos

6. Plataformas: modulo de asignacion de cargas de trabajo para control remoto de las
operaciones

7. Business Intelligence Unit: Generador de Leads para actividad comercial

8. Web?3.0: Sistema de Gestion Integral de clientes y oficinas Catenon

9. Gestion Mundial de Candidatos BBDD: Reduccidn de tiempo de respuesta a cliente

10. Nuevo visor: informe multimedia interactivo de presentacién de candidatos

11. CILP: programa de identificacién, captacién y formacién de talentos de Catenon

Estos costes de desarrollo incluyen tanto gastos internos (fundamentalmente gastos de personal)
como gastos externos (servicios de profesionales independientes, principalmente) y se activan en
esta cuenta con abono al epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias “Trabajos efectuados por la
empresa para su inmovilizado”,

Los desembolsos por desarrollo activados se justifican debido a que, ademds de estar
especificamente individualizados y su coste claramente establecido, el Grupo tiene motivos fundados
del &xito técnico y de la rentabilidad econémico-comercial de los proyectos asociados a los mismos.

Correcciones valorativas por deterioro

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que al cierre del ejercicio 2011 no existen
indicios de deterioro de los diferentes activos del inmovilizado intangible por lo que no se ha realizado
correccion valorativa alguna.

Bienes totalmente amortizados

El Grupo mantenia en su inmovilizado intangible elementos totaimente amortizados y que todavia
estan en uso, cuyo detalle es como sigue:

Cuenta 31.12.2011 31.12.2010
Desarrollo 60.982 60.982
Patentes 29.120 22.764
Aplicaciones informaticas 136.136 130.656
Total 226.238 214.402
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6. Inmovilizado Material

Los saldos y variaciones habidas durante los ejercicios 2011 y 2010 en las partidas que componen
este epigrafe del balance de situacién adjunto, expresadas en euros, son los siguientes:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Instalaciones | . Otrgs
Teonicasy”| Moiencnen || Ote | TomaL
mobiliario

COSTE

Saldo a 01.01.2011 549,920 220.530 189.070 959.520

Entradas - 32.892 18.739 51.631

Diferancias do (758) (270) (266) (1.204)

Saldo a 31.12.2011 549.162 253.152 207.543 1.009.857

AMORTIZACION

Saide a 01.01.2011 (487.737) (146.447) (171.788) {805.972)

Dotacion del ejercicio (22.118) (17.8586) {8.474) {48.448)

Dierencias de 3.088 (822) (12) 2.254

Saldo a 31.12.2011 (506.767) (165.125) (180.274) (852.166)

VNC a 01.01.2011 62.183 74.083 17.282 153.547

VNC a 31.12.2011 42.395 88.027 27.269 157.691

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:
Instalaciones Otras
técnicas y instalaciones Otro
magquinaria y mobiliario | inmovilizado TOTAL

COSTE
Saldo a 01.01.2010 540.103 257.026 183.817 980.946
Entradas 9.817 4.871 5.253 19.941
Salidas, bajas, reducciones - (41.367) - (41.367)
Saldo a 31.12.2010 549.920 220.530 189.070 959.520
AMORTIZACION
Saldo a 01.01.2010 (432.045) (141.202) {165.255) {738.502)
Dotacién del sjercicio (55.692) (16.7686) (6.533) (78.991)
Salidas - 11.521 - 11.521
Saldo a 31.12.2010 (487.737) {146.447) {171.788) {805.972)
VNC a 01.01.2010 108.058 115.824 18.562 242.444
VNC a 31.12.2010 62,183 74.083 17.282 153.547
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El detalle de elementos de inmovilizado material totalmente amortizados y todavia en usc es como
sigue:

Cuenta

31.12.2011 3.12.2010
Instalaciones técnicas y maquinaria 349.013 302.858
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 93.744 57.458
Otro inmovilizado 159.592 159.592
Total 602.349 519.908

Correcciones valorativas por deterioro

L.os Administradores de la Sociedad Dominante consideran que al cierre del ejercicio 2011 no existen

indicios de deterioro de los diferentes activos del inmovilizado material, por lo gue no se ha realizado
correccidn valorativa alguna.

Seguros

El Grupo tiene contratadas varias pélizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos los
elementos del inmovilizado intangible, considerando que la cobertura de las mismas es suficiente.

7. Arrendamientos y otras operaciones de naturaleza similar

Arrendamientos operativos - Arrendatario

Para el desarrollo de su actividad, el Grupo alquila a terceros el derecho de uso de determinados
bienes. Las principales condiciones de los coniratos més significativos que han estado en vigor

durante el ejercicio 2011 son las siguientes:

Renovacién

Afo inicio p.‘ﬁ‘.’ Gasto del = Opcién Revision
Elemento contrato ‘é:"gg:';::: ejercicio Afo Compra precio
Oficina Disseldorf 01/10/2010 30/09/2011 2.070 Anual No Anual {IPC)
Oficina Hamburgo 01/05/2010 30/04/2011 7.760 Anual No Anual {IPC)
Oficina Munich 01/01/2008 31/07/2009 18.672 Anuai No Anual {IPC)
Oficina Madrid 17/02/2004 17/02/2012 276.792 Anual No Anual {IPC)
Oficina Barcelona 02/11/2005 30/09/2014 96.000 Anual No Anual {IPC)
Oficina Dinamarca 01/09/2010 31/08/2011 2.919 Anual No Anual {IPC)
Oficina Holanda 01/01/2009 31/12/2011 49,592 Anual No Anual (IPC)
Cficina Francia 01/02/2010 31/01/2011 35.200 Anual No Anual (IPC)
Oficina Brasil 01/11/2010 31/10/2012 4.535 3112/2012 No Anual (IGPM)
Oficina India 26/08/2010 30/04/2011 8.029 Anual No Anual (IPC)
Cficina Mexico 01/04/2011 30/04/2012 31.000 Anual No Anual (IPC)
Renting Vehiculos GE Capital Solution 12/12/2005 31/03/2012 62.208 Anual No Anual (IPC)
Renting Hardware 01/04/2009 31/03/2012 116,202 Anual NO Anual {IPC)
Renting Holanda 30/06/2011 30/06/2014 20.863 Anual No Anual (IPC)
Total 748.242
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Con fecha 1 de enero de 2011 Catenon Iberia se subrogo al contrato de alquiler de la oficina
de Barcelona. En febrero de 2012 se ha firmado una novacién de este contrato, renovando
por un periodo de 2 afios, modificando el importe de la renta anual a 79.500 euros.

Con fecha 1 de enero de 2012 se ha firmado un nuevo contrato de alguiler de las oficinas de
Holanda con una duracién de 3 afios y 7 meses de carencia, la renta anual es de 54.325
euros

En febrero de 2012 se ha firmado una novacién del Contrato de la oficina de Madrid por 3
afios reduciendo la renta y la superficie a partir de 1 de marzo 2012, la renta anual pasando a
71.680 euros a partir de esta fecha.

En febrero se ha firmado un contrato de arrendamiento para las nuevas oficinas de Catenon
International en Madrid a contar desde el 1 de mayo 2012 con una duracién de 5 afios y siete
meses de carencia, la renta anual es de 29.775 euros.

Al 31 de diciembre de los ejercicios 2011 y 2010, el detalle de los pagos futuros minimos por
los contratos de arrendamiento operativo no cancelables desglosados por plazos de

vencimiento, es el siguiente:

Las principales condiciones de los contratos més significativos que estuvieron en vigor durante el
ejercicio 2010 son las siguientes:

Renovacién

Ao inicio Afo vencimiento Opcién Revisidn
Elemento contrato contrato Gasto del ejercicio Afo compra pracio
Cficina D (isseldorf 01-10-10 30-09-11 2.070 a) anual ne anual {IPC)
Oficina Hamburgo 01-05-1¢ 30-04-11 7.780 a) anual ne anual {IPC}
Oficina Munich 01-01-08 31-07-0¢ 18.672 a) anual ne anual {(IPC)
Oficina Madrid 17-02-04 17-02-12 276792 a) anual ne anual {IPC})
Oficina Barcelcna 02-11-05 30-09-14 96.000 a) anual ne anual (IPC}
Oficina Dinamarca 01-09-10 31-08-11 9.919 a) anual ne anual {IPC}
Oficina Holanda 01-01-09 31-12-11 49,992 a} anual no anual {IPC}
Oficina Francia 01-02-10 31-01-11 35.200 a} anual ne anual {IPC}
Oficina Brasil 01-11-10 31-10-12 4.536 a) 12/31/2012 nec anual {IGPM)
Oficina India 26-08-10 30-04-11 8.029 a} anual ne anual {PC)
Renting Vehfculos GE Capital Solutions 12-12-05 01-07-11 62.205 a) 71172011 no anual (IPC)
Renting Holanda 07-12-07 06-12-10 22,499 a) anual no anual (IPC)
Renting Alsmania 01-12-07 31-12-20 3k016 a) 12/31/2020 no anual (IFC)
Total 628.692

Adicionalmente existen alquileres de equipos informéaticos (servidores y equipos informéaticos

diversos). Los contratos tienen una duracion de 3 a 4 afios no siendo renovabies.

Al 31 de diciembre del ejercicio 2011, el detalle de los pagos futuros minimos por los contratos de
arrendamiento operativo no cancelables desglosados por plazos de vencimiento, es el siguiente:

Ejercicio 2011 | Ejercicio 2010
Hasta 1 afio 370.685 428.357
Entre 1 y 5 afios 507.351 207.278
Mas de 5 afics - 175.080
Total 878.036 810.715
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8.

Inversiones financieras

El movimiento habido durante el ejercicio 2010 en las diferentes cuentas que componen ios epigrafes
“Inversiones financieras” del balance de situacién consclidado adjunto es el siguiente:

Saldo al Saldo al Saldo al
31.12.09 | Adiciones | Retiros |31.12.10 | Adiciones | Retiros | Reclasificacién | 31.12.11
Inversiones & largo plazo
Instrumentos de patrimonio 5.409 12.501 -l 17.810 - - 17.910
Depdsitos y fianzas 130.827 (12.386} | 118.440 52.408 - 170.938
Otros activos financieros - 60.000 -| 60.000 - - {50.000) 10.000
136.236 72.501 | (12.386)| 196.350 52.498 - (50.000) [ 198.848
Inversiones a corto plazo
Instrumentos de patrimonio - 300 - 300 - - - 300
Créditos a terceros 42.498 19.061 -| 61.559 -| (61.559) - -
Depdsitos y fianzas 684 700 - 1.384 1.466 - - 2.850
Otros activos financieros 598.271 250.000 | (598.271) | 250.001 - | (260.001) 50.000 40.000
641.453 270.061 | (598.271) | 313.244 1.466 | (321.560) 50.000 43.150
Total 777.689 342.562 | (610.657) | 509.594 53.964 | (321.560) -| 241.998

La partida “Depdsitos y fianzas a largo plazo” del cuadro anterior, recoge basicamente las fianzas
entregadas al arrendador por el alquiler de las oficinas donde el Grupo desarrolla su actividad, las
cuales vencen cen el periodo de arrendamiento.

Los Otros activos financieros a corto plazo Gnicamente constan de una imposicién a plazo fijo en el
Banco Santander por importe de 40.000 euros, imposicién que se encuentra pignorada (Nota 13.2).

Los otros activos financieros a corto plazo que habia en 2010 han sido cancelados en 2011, estos
inclufan imposiciones a corto plazo en la Caja Rural de Ciudad Real y en el Deutsche Bank por
importe de 200.000 y 50.000 euros respectivamente que se encontraban pignoradas.

Al 31 de diciembre de 2011, el detalle de las inversiones financieras por plazos remanentes de
vencimiento es el siguiente:

1 afio 2 ahos 3 afios 4 anos Total
Depésitos y fianzas 2.850 162.938 8.000 - 173.788
Otros activos financieros 40.000 10.000 - - 50.000

9. Clientes por ventas y prestaciones de servicios

El epigrafe “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” del balance de situacién consolidado
adjunto corresponde a importes a cobrar procedentes de la prestacién de servicios. El Grupo no tiene
concentracion de clientes.

El movimiento durante los ejercicios 2011y 2010 de las correcciones valorativas por deterioro ha sido
el siguiente:
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Euros

Saldo al 31 de diciembre de 2009 (827.815)
Dotacion de! ejercicio {352.955)
Aplicacidn por pérdida de créditos

570.605
comerciales incobrables
Reversidn ] 95.488
Saldo al 31 de diciembre de 2010 (514.677)
Dotacidn del ejercicio (429.684)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 (944.361)

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que la correccion valorativa constituida es
consistente con la experiencia histérica, la valoracién del entorno econémico actual y los riesgos
inherentes a la actividad propia de cada Sociedad que forma parte del Grupo.

Normalmente no se cobran intereses sobre las cuentas a cobrar, siendo el periodo medio de crédito
concedido de 71 dias. La totalidad de los saldos que figuran en este epigrafe vencen en el transcurso
del ejercicio 2012, considerando los Administradores de la Sociedad Dominante que el importe que
figura en el balance de situacién consolidado adjunto en refacion a estos activos se aproxima a su
valor razonable.

10.  Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Al cierre del ejercicio 2011, el saldo que figura en este epigrafe del balance de situacién consolidado
adjunto corresponde a cuentas corrientes con entidades de crédito ¥ a un depdsito remunerado a la
vista por importe de 126 miles de euros. No existe ninguna restriccion para la libre disposicién de
dichos saldos excepto una cuenta corriente que se encuentra embargada por importe de 72 miles de
euros como garantfa de un juicio laboral.

11. Fondos Propios

11.1. Capital

Durante el ejercicio 2011 fa Sociedad dominante ha incorporado sus acciones a hegociacién en
el MAB-EE, previa aprobacién de un Documento Informativo de incorporacién, hecho pdblico en
mayo del 2011. En el marco de dicho proceso, se realizaron las siguientes operaciones
societarias:

I Con el fin de facilitar la adecuada difusién de las acciones de la Sociedad dominante,
la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 31 de marzo
de 2011 acord6 (i) reducir et valor nominal de las acciones de la Sociedad dominante
de 1 euros a 0,02 euros por accién, mediante el desdoblamiento de cada una de las
236.427 acciones en circulacién en ese momento, en 11.821.350 nuevas acciones
en la proporcién de 50 acciones nuevas por cada accidn antigua, sin variacién en la
cifra del capital social de la Sociedad dominante. En consecuencia, tras las citadas
operaciones aprobadas, el capital social de la Sociedad dominante, fue de 236.427
euros, representado por 11.821.350 acciones de 0,02 euros de valor nominal cada
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una de ellas. Todas las acciones se hallan suscritas y totalmente desembolsadas.
Las acciones son de una misma clase y serie, nominativas, acumulables e
indivisibles y numeradas correlativamente y atribuyen a sus titulares plenos derechos
politicos y econémicos.

1. La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante
de 31 de marzo de 2011 acordé realizar una oferta de suscripcién de un méximo de
2.955.338 acciones y, a tal efecto, faculto al Consejo de Administracién, al amparo de
lo dispuesto en el articulo 297.1.b. de la Ley de Sociedades de Capital para que
defina los términos, condiciones y demé&s caracter(sticas de dicha Oferta de
Suscripcion y para aumentar el capital social (en adelante, la "Oferta de
Suscripcion”). La Oferta de Suscripcién comprendié 1.373.590 acciones ordinarias de
nueva emision, con un vafor nominal de 0,02 euros y una prima de emisién de 3,62
euros para cada una, lo que supuso un aumento de capital de 27.473 euros y un
aumento de la prima de emisién de 4.972.533 euros. La totalidad de los accionistas
de la Sociedad dominante renuncio al derecho de suscripcién preferente que les
pudiera corresponder con el fin de facilitar la ejecucién de la Oferta de Suscripcidn.

Tras dicha ampliacion, el capital suscrito a 31 de diciembre de 2011, est4 representado por
13.194.978 acciones nominativas de 0,02 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas
y desembolsadas.

Junto a la Oferta de Suscripcién, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas
acordd, con fecha 31 de marzo de 2011, autorizar al Consejo de Administracion de la Sociedad
para la adquisicion derivativa de acciones propias, mediante su compra en el Mercado alternativo
Bursatil en caso que dichas acciones se encuentren admitidas a negociacion. Las acciones
adquiridas en auto cartera se destinaran a atender las obligaciones derivadas del contrato de
liquidez que la Sociedad firmara con el Cortal Consors, Surcursal en Espana, como proveedor de
liquidez, en cumplimiento de lo dispuesto en Circular 7/2010 del Mercado Bursétil alternativo. Los
titulos adquiridos son acciones ordinarias de la sociedad dominante de 0,02 euros de valor
nominal y una prima 3,62 euros cada una, de una Unica clase y serie, y atribuyen a sus titulares
plenos derechos politicos y econémicos. El nimero de las acciones adquiridas en autocartera
estuvo formado por 82.419 acciones.

Tras las aprobaci6n y ejecucion de los anteriores acuerdos (y acuerdos concordantes) la
totalidad de las acciones de la Sociedad dominante fueron admitidas a negociacion en el MAB el
6 de junio de 2.011. El volumen total de las citadas ofertas ascendié a 1.373.590 acciones
representativas del 10,41% capital social, de las cuales 1.291,171 fueron de la oferta de
suscripcion y 82.419 acciones de oferta de venta en auto cartera.

Los gastos y comisiones directamente relacionados por estas operaciones de ofertas de
suscripcién y venta soportados por la Sociedad dominante han ascendido a 812.610 euros,
registradas, netas del efecto fiscal por importe de 243.783 euros, directamente en patrimonio
neto por 568.827 euros.

La Sociedad dominante no mantiene un registro de accionistas ni conoce con exactitud la
composicion de su capital social al 31 de diciembre de 2011. Sin perjuicio de lo anterior, a 31 de
diciembre de los ejercicios 2011 y 2010, las participaciones significativas (superiores al 10% del
capital) son las siguientes:
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2011 2010

NOmero de Porcentaje de Ndamero de Porcentaje de
Accionistas acciones participacién acciones particlpacién
D. Javier Ruiz Azcérate Varela 4.296.285 32,56% 85.861 36,32%
D. Miguel Angel Navarro Barquin 2,203.561 16,70% 43,962 18,59%
D. Dositeo Barreiro Moran 1.545.132 11,71% 31.441 13,30%
Resto de accionistas 5.150.000 39,03% 75.163 31,79%
Total 13.194.978 100,00% 236.427 100,00%

11.2. Prima de emisién de la Sociedad Dominante

La prima de emisién puede destinarse a los mismos fines que las reservas voluntarias de la Sociedad
Dominante, incluyendo su conversién en capital. El incremento de la prima de emisién por 4.972.533

euros se debe a la emisidn de 1.373.590 acciones con una prima de de 3,62 euros por accién por la
salida al MAB-EE (Nota 11.1)

11.3. Reservas

En el estado de cambios en el patrimonio neto que forma parte de estas cuentas anuales
consolidadas se detallan los saldos y movimientos agregados producidos durante el sjercicio 2011 y
2010 en este subepigrafe del balance de situacién consolidado adjunto. A continuacién se presenta la
composicién de las distintas partidas que lo componen:

Saldo al Saido al
31.12.11 31.12.10

De la Sociedad dominante:

Reserva legal 47.285 42.684
Reservas Voluntarias 1.736.195 527.593
Resultados negatives de ejercicios anteriores (2.643.345) | (1.012.235)

(859.865) | (441.958)
Reservas en Sociedades consolidadas:

Catanon intarnational, S.A.U (249.455) (16.258)
Catanon Iberia,5.A.U (antes Catenon Global, S.A.U) (143.368) | (475.940)
Catenon SAS, Francia (2.228.101) | (2.039.595)
Cétenon B.V., Holanda (1.423.426) | (1.611.083)
Catenon ApS, Dinamarca (402.445) | (209.027)
Catenon GmbH, Alemania 49.844 | (105.275)
Catenon India Private Limited, india 26.448 -
(4.370.704) | (4.457.178)

Total (5.230.569) | {4.899.138)

Reserva Legal de la Sociedad Dominante

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital debe destinarse una cifra igual al 10% del beneficio
del ejercicio, a dotar la reserva legal hasta que esta alcance, al menos, el 20% del capital social.
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Esta reserva sélo puede utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del
10% del capital ya aumentado. Salvo para esta finalidad y mientras no supere el 20% del capital
social, sdlo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

La misma restriccion es aplicable a las reservas legaies constituidas por las filiales y reflejadas en sus
balances.

Limitaciones a la distribucion de dividendos en la Sociedad Dominante
=T > 2 o JISIIJucion de dividendos en la Sociedad Dominante

Del importe total de las reservas constituidas por las sociedades espafiolas (nicamente son de libre
disposicion las reservas voluntarias. No obstante, la legislacion mercantil establece que no podran
distribuirse dividendos si como consecuencia del reparto el saldo remanente de estas reservas
resultase inferior al importe pendiente de amortizar de los gastos de desarrollo (Nota 5), por lo que las
reservas voluntarias asignadas a cumplir este requisito se consideran indisponibles.

11.4. Acciones propias de la Sociedad Dominante

En abril de 2011 la Sociedad Dominante firmé con una entidad financiera un contrato de proveedor de
liquidez, con el fin de favorecer la liquidez de las acciones de la Sociedad en el MAB-EE, mantener
una regularidad suficiente en la negociacién de dichas acciones y reducir las variaciones en el precio
Cuya causa no sea la tendencia del mercado. El proveedor de liquidez actua por cuenta y en nombre
de la Sociedad y para ello ésta ha abierto la denominada “Cuenta de Liquidez” en la que se efectlian
los asientos derivados de las transacciones efectuadas por el proveedor de liquidez. La cuenta de
liquidez esta compuesta a cierre del ejercicio por:

a) Efectivo por importe de 75.743 euros depositados en la cuenta de liquidez.
b) 153.410 acciones propias cuya finalidad es la disposicién en el mercado.

Los movimientos habidos en ia cartera de acciones propias durante el ejercicio 2011 han sido los
siguientes:

Numero Coste Pracio madio
Saldo a 8 de junio de 2011 82,419 300.005 3,64
Adquisiciones 83.693 257.756 3,08
Enajenaciones (12.702) (42.880) 3,38
Saldo a 31 de diciembre de 2011 153.410 514.881 3,36

A 31 de diciembre de 2011 las acciones propias representan el 1,2% del total de las acciones de la
sociedad Dominante.

11.5. Aportacién al resultado de las sociedades consolidadas

El detalle de la aportacién de las distintas sociedades al resultado dei ejercicio 2011 y 2010 atribuible
al Grupo es el siguiente;
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Denominacién Resultado 2011 | Resultado 2010
Catenon S.A. {2.325.858) 418.822
Catenon International, S.A.U {1.070.040) (297.183)
giir})on Iberia,5.A.U (antes Catenon Global, 663.524 (527.251)
Catenon SAS, Francia {42.780) (66.608)
Cétenon B.V., Holanda 26.522 244,189
Catenon ApS, Dinamarca {18.690) (104.759)
Céatenon GmbH, Alemania 655.206 330.566
Servigos de Consultoria, Formacao &

IF;iﬁ;csrilljtamento em Recursos Humanos LTDA, 158.320 216.835
Catenon SA de CV, Mexico 355.321 -
Catenan India Private Limited, India (88.050) 26.237
Catenon Middle Esat FZ LLC {88.752) -
Catenon Limited - -
Total (1.775.277) 240.848

12. Ajustes por cambios de valor - Diferencias de conversién

El detalle de este epigrafe del balance de situacién consolidado adjunto por cada sociedad incluida en

el perimetro de consolidacién es el siguiente:

311211 31.12.10
Catenon ApS, Dinamarca 694 {486}
Servigos de Consultoria, Formacao e Recrutamento em
Recursos Humanos LTDA, Brasil (21.543) 8572
Catenon SA de CV, Mexico 4.898 -
Catenon India Private Limited, India 8.544 {(630)
{7.407) 7.456

13. Deudas a largo y corto plazo

Al cierre del ejercicio, la composicién de estos epigrafes del balance de situacién consolidado adjunto

es la siguiente:
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Deudas a | Deudasa | Totalal | Deudasa | Deudasa | Total al

largo corto largo

olazo plazo 311211 plazo | COrto piazo | 31.12.10
Deudas con entidades de crédito 2.039.863 869.156 | 2.909.019 | 2.153.236 | 1.177.236| 3.330.472
Préstamos 2.039.863 735.48312.775.346 | 2.153.238 697.446 | 2.850.682
Pélizas de crédito 133.673| 133.673 464.879 | 464.879
Efectos descontados - - - - 14.911 14.911
Deudas con entidades de crédito —Vinculadas () 2.628.062 | 1.090.067 | 3.718.130 | 2.646.134| 1.608.596 | 4.254.830
Préstamos 2.628.063 33.53012.661.593 | 2.646.134 621.138 | 3.267.272
Pdlizas de crédito -| 1.056.537 | 1.056.537 - 987.558 | 987.558
Total 4.667.926 | 1.959.223 | 6.627.149{ 4.799.370| 2.785.932|7.585.302
Otros pasivos financieros - 303.989 | 303.989 299.990 126.407 | 425.397
Derivados - - - - 120.860 | 120.860
Otras deudas - 299.990 | 299.990 289,990 548 300.538
Dividendo activo a pagar - 3.999 3.999 - 3.9%9 3.999
Total 4.667.926 | 2.263.212 | 6.931.138 | 5.009.360 | 2.911.239 |8.010.699

*) Entidadss de crédito accionistas de la Sociedad Dominante.

La totalidad de los pasivos financieros mantenidos por el Grupo se han clasificado a efectos
valorativos en la categoria de “Débitos y partidas a pagar’, excepto los instrumentos financieros
derivados que se han clasificado en la cartera de “Pasivos mantenidos para negogciar”,

Al 31 de diciembre de los ejercicios 2011 y 2010, el detalle de las deudas por plazos remanentes de

vencimiento es el siguiente:

Ejercicio finalizado el 31 de diclembre de 2011:

e

enti d?d os Derivados , r?::::‘i’:rso . Total

de crédito
Hasta 1 afio 1.959.223 - 303.989 2.263.212
Entre 1y 2 afios 546.475 - 546.475
Entre 2 y 3 afios 1.392.080 - - 1.392.080
Entre 3 y 4 afics 1.272.965 - - 1.272.965
Entre 4 y 5 afios 883.827 - - 883.827
Més de 5 afios 572.579 - - 572.579
Total 6.627.149 - 303.989 | 6.931.138
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:

el:r’iat ;:1‘:;;9:%2 Derivados Oftir:: nz?:ri;sos Total
crédito
Hasta 1 afio 2.786.477 - - 2.786.477
Entre 1y 2 afios 1.594.350 120.860 300.536 2.015.745
Entre 2 y 3 afios 949.436 - - 949.436
Entre 3y 4 afios 1.035.373 - - 1.085.373
Ertre 4 y & afios 730.21¢ - - 730.219
Mas de 5 afios 480.448 - - 489.448
Total 7.585.303 120.860 300.536 8.010.699

No hay deudas a largo y corto plazo reflejadas en este apartado que estén denominadas en moneda
extranjera.

Durante los ejercicios 2011 y 2010, las distintas entidades del Grupo han atendido a su vencimiento al
pago de todos los importes de su deuda financiera. Asf mismo, a la fecha de formulacién de estas
cuentas anuales consolidadas no se ha producido ningin incumplimiento de las obligaciones
asumidas.
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13.1. Préstamos con entidades de crédito

El detaile de los préstamos suscritos y sus principales condiciones al 31 de diciembre de los gjercicios
2011 y 2010 es el siguiente:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Euros

Pasivo no Pasivo
Entidad financiera Fecha Vencimiente| Tipo de interés| Tipo de garantia | Periodicidad] Cuotas comisnte corrisnte Total
Entidad financisra
Caja Madrid 25/03/2013 5,06% (] MENSUAL | 24 12.730 80.019 63.649
Barwo Popular - 2Ri2/2012 5,58% PERSONAL MENSUAL 5 . 38.301 35.301
Caixa Penedés 31/07/2013 4,08% PERSONAL MENSUAL | 31 12,586 20970 33.506
Banco Santander 10/02/2013 4,82% Ico SEMESTRAL| 4 50.000 100.000 150.000
la Caixa 18/11/2015 7.80% Ico MENSUAL | 48 161.820 44,616 196.436
berCaja 31/12/2015 2,62% AVALMADRID | MENSUAL | 60 384.236 120,357 504,593
ENISA (Préstamo participativo) 3112016 2,29% PERSONAL |TRMESTRAL| & 700.000 - 700.600
ENISA 31122012 3,04% PERSONAL | TRMESTRAL| 1 - 200.000 200.000
ENISA 20/05/2013 3,56% PERSONAL | TRMESTRAL| 1 100.000 - 100.000
Caixa Penadés 25/05/2016 8,40% ([#0] MENSUAL | 60 93.005 22,680 115,675
Bankinter 08/07/2016 5.64% - MENSUAL | 59 453,010 46.890 500,000
Caixa Penedés 25/04/2015 5,86% PERSONAL MENSUAL | 40 44,936 18.750 63.686

Awal.Sact. PivExet

Bance Pastor-ICO 25/08/2013 5,48% Deci.Cibe | SEMESTRAL| 3 37.500 75.000 112.500

2.039.883 735.483 2.775.396
Entidad financiera
Mnculada ()
Global Caja {Préstame participativo) 08/08/2017 5,00% PERSONAL MENSUAL | &0 700.000 33.530 733.530
Global Caja 28/03/2018 3.49% PERSONAL | TRMESTRAL| 20 850.878 - 850,878
Global Caja 24/04/2013 3,58% PERSONAL |SEMESTRAL| s 450.000 - 450.000
Global Cajm 2712204 3,59% PERSONAL MENSUAL | 47 617.185 - 617.185

2.628.063 33.530 2,661.503
TOTAL 4.667.026 760.013 5.438.930

{*) Entidades de crédito accionistas de la Sociedad.

Con fecha 30 de diciembre de 2011 la Comisién Ejecutiva / Consejo Rector de Globalcaja concedido
a la sociedad una carencia de capital por plazo de 24 meses y 24 meses mds de duracién, para todos
los prestamos que el Grupo mantiene en la entidad.

El Grupo durante el mes de Marzo 2012 estd negociando con:

v Ibercaja y AvalMadrid: novacién, con cambio de garantia, del préstamo pasando este a tener
una carencia de un afo en la devolucién del principal, manteniendo constante la fecha de
vencimiento.
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:

Periodicidad| Cuotas| Miles de euros
[ Pasvono | Pasivo
Entidad financiera Fecha Vencimienta| Tipo de interés| Tipo de garantia cortiente comienta Total
Entidad financism-
Caja Madrid 25/03/2(13 4,92% ICO MENSUAL | 24 58.338 41.667 100,000
BBVAICO 18/04/2012 8,51% PERSONAL MENSUAL | 18 52.744 183.622 216.366
Banco Popular 25/00/2012 5,52% PERSONAL MENSUAL | 17 35,301 81,357 116.748
Banco Popular 25/03/2011 5,16% PERSONAL MENSUAL 1 0 110.000 110.000
BBVA 11/05/2013 6,51% PERSONAL MENSUAL | 24 60.000 30.000 $0.000
Caixa Panedés 31/07/2013 4,87% PERSONAL MENSUAL | a1 34,330 20.279 54.600
SCH 25/08/2013 4,63% Icc SEMESTRAL| 4 150.000 50.000 200.000
La Caixa 1711/2015 7.80% PERSONAL MENSUAL | 48 196,438 3.564 200.000
iberCaja 31272015 2,52% AVALMADRIC | MENSUAL | s0 476.043 146.957 623,000
ENISA {Préstamo paricipativo} 3122018 4,01% PERSOMAL |SEMESTRAL| & 714,959 ¢ 714.959
ENISA 311122012 3,04% PERSONAL |SEMESTRAL| 1 200.000 Q 200.000
Caixa Penedés 08/04/2015 5,86% PERSONAL MENSUAL 62.500 12,500 75.000
Aval. Sect. PrivExct

Banco Pastor 26/03/2M 3 5,40% .Decl Girbe SEMESTRAL] 4 112.600 37.500 150.000

2,153,238 607,446 2,850,662
Entidad financiera =vinculada (%)
Caja Rural Giudad Real (Préstamao
participativy) 09/09/2017 5,00% PERSONAL MENSUAL | e0 700,000 0 700.000
Caja Rural Ciudad Real 26/03/2016 8,53% PERSONAL | TRIMESTRAL| 20 863,205 143,267 1.006.501
Caja Rural Ciudad Real 24/04/2013 4,73% PERSONAL |SEMESTRAL| 5 450.000 300.000 750.000
Gaja Rural Ciudad Real 2712/2014 6,19% PERSONAL MENSUAL | 47 632,929 177.841 810,772

2.846.134 821.138 3.267.272
TOTAL 4.700.370 1.318.584 6.117.954

(*} Entidades de crédito accionistas de la Sociedad Dominante.

Con fecha 28 de julio de 2010, la Sociedad Dominante formalizé un préstamo participativo con la
Empresa Nacional de Innovacién S.A. (ENISA) por importe de 700.000 euros, con vencimiento el 31
de diciembre de 2016 y 4 afios de carencia en la devolucién del principal. Este devenga unos
intereses fijos del EURIBOR +0,75 puntos porcentuales y un interés variable calculado en base al
porcentaje que represente el Resultado antes de impuestos sobre los fondos medios, asi en ningun
caso el tipo variable que se aplicara serd superior a 5 puntos porcentuales.

Con fecha 9 de septiembre de 2010, la Sociedad Dominante formalizé un préstamo participativo con
Caja Rural de Ciudad Real por importe de 700.000 euros, con vencimiento el 9 de septiembre de
2017 y 2 afios de carencia en la devolucién del principal. Este devengara unos intereses fijos del
EURIBOR +2,5 puntos porcentuales con un minimo del 5% vy un interés variable calculado en base al
porcentaje que represente el Resultado antes de impuestos sobre los fondos medios, asi en ningun
caso el tipo variable que se aplicara sera superior a 3 puntos porcentuales.

13.2. Pdlizas de crédito y lineas de descuento

Al 31 de diciembre de los ejercicios 2011 y 2010, el Grupo tenia suscritas pdlizas de crédito con
diversas entidades financieras. El detalle del crédito dispuesto asf como las condiciones de dichas
pélizas era el siguiente:
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Euros
. . . Fecha de S < P . . "
Entidad Financiera vencimiento Tipo interés Limite Dispuesto | Disponible
Entidad financiera
Deustche Bank 18/06/2012 5,00% 100.000 55.867 44,133
Banco Popular 13/04/2012 10,35% 100.000 77.806 22.194
200.000 133.673 66.327
Entidad financiera —
Vineyladas
Global Caja (*) 09/01/2012 6,84% 850.000 849.984 16
Euribor a 1 afio +
Caja Rural de Segovia 31/01/2012 3,5% (5,026% el 250.000 206.554 4,995
inicial)

1.100.000 1.056.538 5.011

Total 1.300.000 1.180.211 71.338

{*) Entidades de crédito accionistas de la Sociedad.

Durante el mes de marzo de 2012 las siguientes operaciones se han realizado:
¥ Banco Popular: cancelacién de la péliza de crédito de 100.000 euros vigente a 31 de
diciembre de 2011 y autorizacién de un préstamo ICO por importe de 100.000 euros a
amortizar en 5 afios.
v’ Global Caja: renovacion por un afo a su vencimiento es decir hasta el 9 de enero de 2013.
v Caja Rural de Segovia: ha renovado su vencimiento hasta el 31 de enero de 2013.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:

Euros
Entidad Financiera Fec_ha_ de Tipo interés | Limite | Dispuesto | Disponible
vencimiento
Entidad financiera
Daustche Bank (**) 17/12/2010 4,27% 200.000] -7.529 207.529
Barclays 29/07/2011 2,80% 170.000) 54.531 115.469
Caixa Penedés 30/04/2011 5,95% 150.000 135.659 14.341
Banco Popular 15/04/2011 5,90% 100.000 77.767] 22.233
BSCH 10/02/2013 4,53% 50.000 49.960 40
Banco Popular (%) 17/04/2019 50.000, 0 50.000
Banco Popular 09/09/2011 6,90% 155.000  154.491 509
875.000 | 464.879 410121
Entidad financiera ~Vinculadas
Caja Rural Ciudad Real (**) 07/05/2011 6,84% 850.000 742.553 107.447
Caja Rural Segovia (*) 31/01/2011 374?@%‘""’0“ 250.000)  245.005 4.995
1.100.000 987.558) 112.442]
[Total 1.975.000 1.452.437 522.563]

{*) Esta péliza de crédito se encontraba pignorada por una imposicidn a corto plazo en el Deutsche Bank de 50.000 euros (véase
Nota 8).
{**) Entidadas de crédito accionistas de la Sociedad Dominante.
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13.3. Otros pasivos financieros

El saldo que figura en partida del balance de situacion consolidado corresponde a la deuda no
remunerada con un antiguo accionista con vencimiento el 13 de abril de 2012,

14. Instrumentos financieros derivados

La Sociedad Dominante mantenia un contrato de permuta financiera de intereses, con un nocicnal de
2.000 miles de euros y vencimiento 15 de octubre de 2012,

En junio de 2011 la sociedad ha cancelado anticipadamente por desavenencias el contrato de
permuta financiera de intereses que presentaba un nocional de 2.000 miles de euros y vencimiento
15 de octubre de 2012. Ei coste para la sociedad del acuerdo de cancelacién anticipada con la
entidad financiera ha sido de 79 miles de euros que se ha registrado integramente en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio (véase Nota 18). Al cierre del ejercicio la sociedad ha interpuesto

acciones legales contra la entidad financiera, por las desavenencias contractuales sobre la permuta
financiera.

Al cierre del ejercicio 2010 el valor razonable de dicho instrumento, confirmado por una entidad
financiera, ascendia a 120.860 euros a favor de la contraparte del instrumento. La variacién en el
valor razonable de dicho instrumento producida en el ejercicio ha ascendido a 27.074 euros, importe
gque se registrd integramente en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del gjercicio (véase

Nota 18).

15. Provisiones y contingencias

Contingencias

A la fecha de formulacién de las cuentas anuales consolidadas dsl ejercicio 2011, no se tenian
evidencias de la existencia de pasivos contingentes que puedan involucrar al Grupo en litigios o
suponer la imposicién de sanciones o penalidades por importes significativos.

16. Administraciones Plblicas y situacién fiscal

El detalle de los saldos con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre
de 2010 es el siguiente:

- . - No . Saldo al No . Saldo al
Administraciones Piblicas deudoras corriente Corriente 31.12.11 | corriente Corriente 31.12.10
Activos por impuesto diferidos 1.666.049 6.086|1.672.135 | 1.631.346 6.086 | 1.637.432
Offos créditos con Administraciones -1 100470 100.470 113.314| 113.314
Hacienda Publica, deudora por IVA - 17.088 17.088 - 77.519 77.519
Organismoes de la Seguridad Social - - - - 25.749 25.749
Otros créditos con Administraciones . 83.382 83.282 . 10.046 10.046
Publicas
Total 1.666.049| 106.556 | 1.772.605 | 1.631.346 | 119.400 | 1.750.746
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. . - No . Saldo al No . Saldo al

Administraciones Piblicas acreedoras corriente Corriente 31.12.11 | corriente Corriente 31.12.10

Pasivos por impuesto diferido 121.903 -] 121.903| 686.635 - | 686.635
Pasivos por impuesto corriente - - - 113.815| 113.815
Ctras deudas con Administraciones

Publicas -| 660.352| 660.352 580.278 | 580.278

Hacienda Publica, acreedors por IVA - 88.828 g8.828 -| 277.744| 277.744
Organismos de la Seguridad Social -| 234730 234.730 -] 101.344| 101.344
Haglenda Publica, acreedora por

retenciones practicadas -| 336.794| 336.794 -] 201.190| 201.190
Total 121,903 660.352| 782.255| 686.635| 694.093|1.380.728

Al cierre del ejercicio 2011 el Grupo tiene aplazado el pago del I.R.P.F 2011 por un importe de
302.110 euros asi como las cuotas de Seguridad Soctal por importe de 107.471 euros; al cierre del
gjercicio 2010 tenia aplazados los pagos del .R.P.F y el |.V.A por un importe de 269.919 euros.

Situacioén fiscal

Segun establece 1a legislacién vigente en los paises en donde estan radicadas las sociedades del
Grupo, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las declaraciones
presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de
prescripcion.

Debido a las diferentes interpretaciones de la normativa fiscal aplicable, podrian existir ciertas
contingencias fiscales cuya cuantificacién objetiva no es posible determinar. No obstante, los
Administradores de la Sociedad Dominante estiman que la deuda tributaria que se derivaria de
posibles actuaciones futuras de las administraciones fiscales correspondientes a cada una de las
sociedades del Grupo, no tendria una incidencia significativa en las cuentas anuales consolidadas en
su conjunto.

l.a Sociedad Dominante en el ejercicio 2011 ha presentado por primera vez el Impuesto sobre el
Valor anadido (1.V.A) bajo el régimen de tributacion con Catenon International, S.A.U y Catenon
lberia, S.A.U (Sociedades Dependientes), que conforman el grupo IVA 97/11. La sociedad dominante
de dicho Grupo Fiscal (la entidad Catenon, S.A) es la responsable ante la administracién de la
presentacion y liquidacién del Impuesto sobre el Valor Anadido (I.V.A).

Impuesto sobre beneficios
l.a sociedad, Catenon S.A., tributa en régimen de consolidacién como sociedad dominante del Grupo
fiscal n° 87/11 junto con Catenon International, S.A.U y Catenon Iberia, S.A.U, por primera vez en el

gjercicio 2011

la conciliacion entre el resultado contable consolidado y la base imponible, de acuerdo con la
informacién individual de cada Sociedad, es la siguiente:
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Euros Euros
3112/2011 | 31H2/2010
Saldos de ingreso y gasto del ejercicio (1.775.277) 240.848
impuesto sobre sociedades (196.455) (120.062)
Diferencias permanentes:
. De los ajustes por consolidacién 1.882.440 {(193.474)
. De las Sociedades individuales - 1.365.477
Diferencias temporarias
. De las Sociedades individuales
. Coen origen en el ejercicio 875.166 -
. Con origen en ejercicios anteriores - 17.357
- De los ajustes por consolidacién
. Con origen en ejercicios anteriores - 1.059.563
Compensacién de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores (508.117) |  (1.080.356)
Base imponible 277.757 1.289.353

La composicidn del gasto por impuesto sobre beneficios del sjercicio 2011 es como sigue:

2011 2010

Catenon S.A. 820.472 319.773
Catenon Iberia S.A.U. (74.380) -
Catenon Intemational S.A.U. 74272 -
Catenon GmbH (Alemania) i 35.098
Servigos de Consultoria, Formacao e Recrutamento em Recursos Humanos LTDA 46.160 63.018
Catenon India Private Limited (India) 379 15.698
Catenon S.A. de C.V. 1.374 i
Créditos fiscales activados (259.580)
Ajustes consolidacion (564.733) {294.070)

{196.455) {120.062)

Activos y pasivos por impuestos diferidos

La diferencia entre la carga fiscal imputada al resultado del ejercicio 2011 y a los ejercicios
precedentes y la carga fiscal ya pagada o que habra de pagarse por esos ejercicios se registra en las
cuentas “Activos por impuesto diferido” o “Pasivos por impuestos diferidos”, segln corresponda.
Dichos impuestos diferidos se han calculado mediante la aplicacién a los importes correspondientes

del tipo impositivo nominal vigente.

La composicién y movimiento de estos epigrafes del balance de situacién para el ejercicio 2011 y

2010 es el siguiente:
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Registrado en la Registrado en ia
cuenta de resultados cuenta de resultados
Saldo al Saldo al Saldo al
31.12.09 | Adiciones | Retiros | 31.12.2010 | Adiciones | Rstiros |31 12,2011
Activos por impuesto diferido
Bases imponibles negativas 1.605.695| 259.580 | (348.453)| 1.516.822 21.654| (260.129)| 1.278.347
pdtes. de compensar
Deducciones fiscalas pendientes 109.653 1.051 110.704 55.870 166.574
de aplicar
Por diferencias temporarias 3.820 3.820 217.308 221.128
1.719.168 260.631 | (348.453)| 1.631.346 294.832 | (260.129)}| 1.666.049
Pasivos por impuesto diferido
Por diferencias temporarias 1.008.335 (321.700) 686.635 {564.732) 121.903
[ Total 710.833 260.631 (26.753) 944.711 294.832 304.603 | 1.544.146

La recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos se evalia en el momento de su
reconocimiento y, al menos, al cierre del ejercicio.

Bases imponibles negativas pendientes de compensar

Al cierre del ejercicio 2011 las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes de
compensar fiscalmente son las siguientes:

Bases P

Pais i:‘g:goartl:‘l::laess Base Cuota e m';"::;::; én
Espafia Afio 2009 {2.302.486( 690.746 2024
Espafia Afio 2010 | 362.611 | 108.783 2025
Total Espaiia 2.665.097 | 799.529
Holanda Afio 2006 | 376.788 75.358 2015
Holanda Afio 2007 | 694.762 | 138.952 2016
Holanda Afic 2008 | 76.027 15.205 2017
Holanda Afio 2009 | 595936 | 119.187 2018
Holanda Afio 2011 | 424.758 84.952 2019
Total Holanda 2.168.271| 433.654
Francia 1.208.491 | 402.790
Total Francia 1.208.491 | 402.790 | Indefinido
Dinamarca 451.764 | 115.441
Total Dinamarca 461.764 | 115.441 | Indefinido
TOTAL 6.503.623 | 1.751.414

Parte de las bases imponibies negativas pendientes de compensar de las filiales axtranjeras no han
sido activadas, el crédito fiscal correspondiente ascenderia a 473.067 euros. (193.169 euros a 31 de

diciembre de 2010)

Las deducciones pendientes de aplicar ascienden a 166.574 euros (110.704 a 31 de diciembre de

2010)
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Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que los beneficios fiscales previstos para los
afios futuros de cada Sociedad y del Grupo fiscal {constituido a partir del ejercicio 2011 entre las tres
sociedades residentes en Espafia), de acuerdo con el Plan de negocio, permiten fa compensacion de
las bases negativas generadas en los préximos 5 afios.

Las distintas Sociedades que forman parte del Grupo realizan todas sus operaciongs con vinculadas
a precios de mercado. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran gue no existen
riesgos significativos por este aspecto de los que pudieran derivarse pasivos de consideracién en el
futuro, estando en proceso de documentacién para cumplir con la legislacion fiscal vigente en cada
pals.

17. Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a
proveedores. Disposicion adicional tercera. Deber de informaciéon de la
Ley 15/2010, de 5 de julio.

En base al “deber de informacién” previsto por la disposicién adicional tercera de Ia Ley 15/2010, de
5 de julio, de madificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas
de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y aplicando lo sefialado en nota 2.d.
de comparabilidad respecto de presentar Ginicamente la informacién complsta de! ano 2011, a
continuacién se suministra el siguiente cuadro informativo:

Pagos realizados y pendientes

de pago a 31/12/2011
\#\ Importe %*
**Dentro del plazo maximo legal 6.998.455 95,68%
Resto 315.789 4,32%
Total pagos del ejercicio 7.314.244 100,00%
PMPE (dias} de pagos 122 dias
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo maximo legal 187.795 14,17%

* Porcentaje sobre el total

** El plaza méximo legal de pago serd, en cada caso, el que corresponda en funcidn de fa naturaleza del bisn o
servieio recibido por la emprasa de acuerdo con le dispuesto en la Ley 3/2004, de 28 de diciembre, por la que se
establecen medidas de Jucha contra la morosidad en las operaciones comercialas

Al 31 de diciembre de 2010 el importe pendiente de pago a proveedores por operaciones comerciales
celebradas con posterioridad al 7 de julio de 2010, fecha de entrada en vigor de la Ley 15/2010, y que
presentan un aplazamiento de pago superior al plazo legalmente establecido (85 dias) ascendia a
75.598 euros sh 2010.

18. Ingresos y gastos

La distribucién de la cifra neta de negocio consolidada por sector de actividad es la siguiente:
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Categoria de Actividad 2.011 2.010
Industria 2.401.808 2.554.617
Servicios empresariales 1.822.185 1.513.233
Comercio 1.183.392 1.075.143
i1;]?::acmf.)ét;?i;l(r;iscacicmeas y servicios 602.484 394.952
Bancos, seguros, instituciones de crédito 162.777 303.698
Construccién 148,767 293.860
Otros 250.316 244.216
Transportes 176.118 143.744
Hosteleria y restauracion 206.168 108.370
Administraciones Publicas 4.503

Agricultura y ganaderfia - 6.585
Total 7.157.629 6.638.418

En la Nota 22 “Informacidon segmentada” se presenta la aportacién de las actividades y zonas
geograficas al importe neto de la cifra de negocio consolidada.

Cargas sociales

La composicién de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de! ejercicio 2011 adjunta es la

siguiente:

Concepto 2011 2010
Seguridad Social a cargo de la empresa 7569.240 642.445
Otras cargas sociales 76.347 13.680
Total 835.587 656.135

El nimero medio de empleados durante los ejercicios 2011 y 2010 distribuido por categorias
profesionales es como sigue:

Categoria 2011 2010
Directivos y jefes 25 19
Administrativos 10 10
Comercizles 13 11
Operaciones 60 29
Total 108 69

El nimero de personas empleadas a 31 de diciembre de 2011 y 2010, distribuido por categorias
profesionales y por sexo, es el siguiente:
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3112/2011 31/12/2010

Puesto de trabajo Hombre Mujer Total Hombre Mujer Total
Consultor 11 27 38 3 22 25
Contable - 1 1 - 2 2
Director 10 6 16 15 6 21
BD assistant 3 7 10 - 2 2
IT Consultant 3 - 3 4 - 4
z;%anrl’;fc'*i‘gg‘m 1 10 11 0 5 5
OAM 3 4 7 4 3 7
BD Manager 5 1 6 7 5 12
Total 36 56 92 33 45 78

Ingresos y gastos financieros

El detalle de los ingresos y gastos financieros que figuran en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta es el siguiente:

31.12.11 | 311210

Ingresos 11.826 14.778
Intereses de valores negociables 11.826 14.778

Gastos {447.672) | (496.592)
Intereses por deudas (384.071) | (429.994)

Intereses por descuento de efectos {3569) {5.535)

Otros gastos financieros (63.245) | (61.083)

Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (1.4839) 27.074
Cartera de negociacion y otros {1.4839) 27.074
Diferencias de cambio 2285 (5.619)
Positivas 18.324 16.032

Negativas {16.039) | (21.851)

Resultado financiero (435.044) | (460.359)

19. Operaciones con partes vinculadas
19.1.Saldos y transacciones con partes vinculadas

Se consideran partes vinculadas a la Sociedad, ademas de las entidades del grupo, multigrupe y
asociadas, a los Administradores y el personal de alta direccién de la Sociedad Dominante {(incluidos

sus familiares cercanos) asf como a aquellas entidades sobre las que los mismos puedan ejercer el
control o una influencia significativa.

Al cierre del ejercicio 2011 no existen otros saldos deudores y acreedores mantenidos con partes
vinculadas a la Sociedad que los incluidos en otras Notas de la memoria.

Asimismo, el detalle de las transacciones realizadas con partes vinculadas y no incluidas en otras
Notas de la memoria durante sl ejercicio 2011 es el siguiente:
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Otras partes Otras partes
vinculadas vinculadas
2011 2010
Gastos (204.885) (166.277)
Intereses (204.885) {166.277)

19.2.Informacidn relativa a Administradores y personal de Alta Direccién

Las retribuciones devengadas por todos los conceptos por los Administradores y el personal de Alta
Direccion de la Sociedad Dominante durante el sjercicio 2011 han ascendido a 408.903 miles de
euros de acuerdo con el siguiente desglose:

2011 2010
Consejo de Personal Alta Consejo de Personal Alta

Concepto retributivo | Administracién Direccion Total Administracién Direccién Total
Retribucién fija 432.051 864.136 1.296.187 442,000 305.000 747.000
Retribucién variable - 192.396 192.396 - 43.382 43.382
Retribuciones en

especio 6.101 - 6.101 - 9.700 9.700
Dietas 68.000 - 68.000 10.000 - 10.000
Otros 11.000 - 11.000 5.000 - 5.000
Total 517.152 1.056.533 1.573.684 457.000 358.082 815.082

Los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante no tienen concedidos
anticipos o créditos, ni se han asumido obligaciones por cuenta de ellos a titulo de garantia.
Asimismo, el Grupo no tiene contratadas obligaciones en materia de pensiones y de seguros de vida
con respecto a antiguos o actuales Administradores.

La alta direccién de Catenon SA estd compuesta por el consejero delegado, el director general, el
director de finanzas, el director de sistemas y nuevas tecnologias, la directora de marketing, la
directora de innovacién y gestién del conocimiento, el director de integracién, el director de Alemania,
el director de Brasil, el director de México, el director de Francia, y el director de Paises Bajos.

19.3.Otra informacion referente a los Administradores
Las participaciones de los Administradores de la Sociedad Dominante, en sociedades cuyo objeto

social es idéntico, andloge o complementario al desarrollado por la Sociedad, asi como los cargos,
funciones y actividades desempefiados y/o realizados en las mismas se detallan a continuacion:
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%

Administrador Sociedad Objeto Social participacién fc argo f
*) uncién
Javier Ruiz de Azcarate JBA & Panners, SL Consuitaria y 26%  |Administrador

servicios en el
ambito de desarrolio
de RRHH

Miguel Angel Navarro Morrizzi, SL Consultoria y 50%  |Administrador

servicios en el

ambito de desarrollo
de RAHH

(*) Familiares de los administradores tisnen el resto de participaciones.

20. Otrainformacion

20.1. Politica y gestion de riesgos

La gestién del riesgo se centraliza en la direccién financiera, la cual tiene establecidos los
mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de intereses y los
tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y riesgos de liquidez. A continuacion se indican los
principales riesgos que afectan al Grupo:

1.Riesgo de mercado (tipo de cambio, tipo de intereses y riesgo de precios)

1.1 Tipo de cambio

La mayor parte de la actividad del Grupo se centraliza por el momento en la zona euro y, por lo tanto,
poco expuesta al riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas. Sin embargo, se potencia su
negocio en pafses emergentes (Brasil, India, México, Emiratos Arabes Unidos), y por lo tanto, se
estudiara en 2012 medidas e instrumentos para cubrir el aumento de riesgo de tipo de cambio,
fundamentalmente con la compra-venta a plazo de moneda extranjera con objeto de cubrir las
posiciones en divisas.

1.2 Riesgo de tipos de interés
El Grupo utiliza financiacién ajena concentrada en Espafia y, por lo tanto, tiene préstamos y créditos
concedidos con diversos tipos de interés, financiando inversiones a largo plazo y el circulante. Para
minimizar el impacto de la variacién de los tipos de intereses, el Grupo sigue la politica de referenciar
su deuda por lo menos en un 40% a tipos de interés fijos.

1.3 Riesgo de precios

El Grupo no estd sometido a riesgo de precios, dado que su estructura de costes depende
fundamentalmente del coste de personal.

2 Riesgo de crédito

Debido a la diversidad de clientes y palses en los que opera, el Grupo no tiene concentracién de
riesgos individuales, ni sectoriales, ni geogréficos.
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Existe un Comité de Riesgos dirigido por la direccién financiera, que se ocupa del seguimiento de fa
politica del Grupo en cuanto a riesgo de crédito se refiere. Asimismo, y en caso de que asi se

requiriera, analiza individualmente la capacidad crediticia del cliente, estableciendo Iimites de crédito
y condiciones de pago.

El Grupo practica las correcciones valorativas sobre los créditos comerciales que se estiman
necesarias para provisionar el riesgo de insolvencia, para cubrir los saldos de cierta antigliedad o en
los que concurren circunstancias que permiten razonablemente su consideracién como de dudoso
cohro.

Con carécter general, el Grupo mantiene su tesoreria y sus activos llquidos equivalentes en entidades
financieras de alto nivel crediticio.

3 Riesqo de liquidez

La tesoreria del Grupo se dirige de manera centralizada desde la Sociedad Dominante con el fin de
conseguir la mayor optimizacién de los recursos. El Grupo dispone de la financiacién suficiente para
hacer frente a todas sus obligaciones y compromisos de pago que derivan de su actividad.

En la Nota 2.4 se explica los factores que mitigan el riesgo de liquidez.

4 Gestion del capital

Los objetivos en la gestion del capital vienen definidos por:

- salvaguardar la capacidad del Grupo para continuar creciendo e invirtiendo de forma sostenida
- proporcionar un rendimiento adecuado a los accionistas
- mantener una estructura de capital adaptada a las actividades del Grupo

El Grupo gestiona la estructura de capital en funcién de sus planes de inversiones y crecimiento y de
los cambios en el entorno econémico. Con el objetivo de mantener y ajustar la estructura de capital, el
Grupo puede adoptar diferentes politicas relacionadas con autofinanciacién de inversiones,
endeudamiento a plazo, recompra de acciones, etc.

La estructura de capital se controla en base a diferentes ratios como el de “deuda financiera neta
sobre EBITDA” o el ratio de endeudamiento (deuda financiera neta sobre fondos propios).

20.2. Garantias comprometidas con terceros

Al 31 de diciembre de 2011, el Grupo tenia concedidos avales por importe de 414.826 euros por
diversas entidades financieras (414.826 euros a 31 de diciembre de 2010).

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no se derivaran pasivos significativos
adicionales a los ya registrados en el balance de situacién consolidado adjunto por las garantias
otorgadas.

20.3. Informacion sobre medio ambiente

Al cierre de los ejercicios 2011 y 2010, el Grupo no tiene activos de importancia dedicados a la
proteccién y mejora del medioambiente, ni ha incurrido en gastos relevantes de esta naturaleza
durante los ejercicios 2011 y 2010. Asimismo, durante dichos ejercicios no se han recibido
subvenciones de naturaleza medioambigntal.
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20.4. Honorarios de los auditores y entidades relacionadas

Los honorarios devengados en los ejercicios 2011 y 2010 por los servicios profesionales prestados
por todas las sociedades de la organizacién MAZARS vy otros auditores a las sociedades del Grupo se

detallan a continuacion:

31.12.11 31.12.10
Mazars Otros Mazars Otros
Auditores Auditores
Por servicios de auditoria 50.000 24100 17.700
Por otros servicios 77.200 - -
Total 127.700 24.100 17.700

El importe indicado en el cuadro anterior por servicios de auditoria incluye la totalidad de los
honorarios relativos a la auditoria del gjercicio 2011 y 2010, con independencia del momento de su

facturacion.

21. Hechos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio 2011 hasta la fecha de formulacién por el Consejo de Administracién de
la Sociedad Dominante de estas cuentas anuales, no se ha producido ni se ha tenido conocimiento
de ningun hecho significativo digno de mencién.
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22. Informacién segmentada

El Grupo tiene una Unica actividad, que es la aplicacidn de las nuevas tecnologias informaticas y de
comunicacion en el ambito de los recursos humanos y concretamente en los procesos de seleccion y

preseleccién de personal, formacidn, captacién y motivacién.

El importe neto de la cifra de negocios en el gjercicio 2011 y 2010 detallada por su localizacién

geografica es la siguiente:

Importe neto | Importe neto
Denominacién Pais cifrade cifrade
negocios 2011 |negocios 2010
Catenon S.A Espana {95.231) 3.345.121
Catenon Internacional, S.A.U Espafia 16.366 265,362
Catenon Iberia,S.A.U (antes Catenon Global, 5.A.L) Espaita 2.608.938
Total Espafia 2.530.071 3.610.483
Cétenon SAS Francia 320,693 405.198
Cétenon BV, Holanda 1.170.812 1.044.845
Cétenon GmbH Alemania 1.404.749 870.367
Total Zona Euro | 2.905.254 | 2.320.410
Catenon ApS Dinamarca 123.264 177.481
Servigos da Consultoria, Formacao e Recrutamento em Recursos Humanos LTDA Brasil 923.929 442793
Catenon SAde CV Mexico 564.351
Catenon India Private Limited India 110.760 87.271
Total Otros 1.722.304 707.525
TOTAL 7.157.629 | 6.638.418
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A continuacion se muestran los activos y pasivos del grupo asi como el coste de las inversiones

realizadas en inmovilizado en el gjercicio 2011 detallados por su localizacién geografica:

to
Espahia M’Eu:"' Dinamarca |  Brasil Mexico India Dubal | TOTAL
ACTIVO NO CORRENTE 4,930,631 654.754 60.447 282236 27,069 63.741 6,018,878
I. INMOVILIZABO INTANGIBLE 3.767.158 - 10 169.338 59,784 3.996.290
I1. INMOVILIZADO MATERIAL 72,209 54.443 - 18.482 9.821 2736 157.601
V. INVERSIONES FINANCIERAS A L/P 100.458 58.441 15,794 15,190 7.744 122 158.848
VI. ACTIVOS POR IMPUESTD DIFERIDO 990.806 541,870 44,643 79226 9.504 . 1.666.049
ACTIVO CORRIENTE 1472608 | 132008 92,287 363000 | a14a78 | s2284 | 2782 |37erem
I1l. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR | 1.228.514 995,065 80.902 05106 | 25106 | 3122 | 4943 | 2e067mm
V. INVERSIONES FINANCIERAS A C/P 43.150 . - 43150
VI, PERIDDIFICACIONES A C/P 20143 30,752 76 (3869) . - 50.542
VIl. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES 180,796 290,233 11109 182967 | 218372 9162 | (32.161) | 797.478
TOTAL ACTIVO 6.903.234 | 1o7a8a4 | 152734 | ermses0 | adiser | 156025 | 2782 | 980806
A} PATRIMONIO NETO davos | (2962939 | (3420.a90) | 136777 | 360218 | (as3.058) | (3se.753 | Lasreas
A-1) FONDOS PROPIOS 4409811 | (32062930) | (3420135 | 1sesw | sssam | (3ere0s) | (ses7ss) | 13ssozs
A-2) AIUSTES POR CAMBIC DE VALOR . N {321.543) 4,898 8.504 . {37.407)
B} PASIVO NO CORRIENTE 4.780.829 12478 - . - 14.458 4836715
1) PROVISIONES A L/P - 32428 14.458 46,886
Il) DEUDAS A L/P 4,667,926 . - 4,667,926
IV) PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO 121.903 - 121.903
€) PASIVO CORRIENTE 3.063.863 299713 5.155 110613 | 50560 561 | 2000 | 3588472
113) DEUDAS A C/P 2.263.212 ; - . 2.263.212
V) ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR | 800,651 290713 5,155 110.619 50.560 38561 | 20001 | 13zsze0
TOTAL PATRIMONIC NETQ Y PASIVE 12.263.503 | {32.630.783) | (3a15.286) | 24739 | 410778 (300) | (368.752) | s.206.806

A continuacién se muestran los activos y pasivos del grupo asi como el coste de las inversiones

realizadas en inmovilizado en el ejercicio 2010 detallados por su localizacién geografica:
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Ri
Espafia #sto zona Dinamarca | Brasil India TOTAL
Euro

ACTIVO NO CORRIENTE 4.697.088 627.693 60.387 242.888 | 82.553 | 5.710.609
1. INMOVILIZADO INTANGIBLE 3.422.579 - - 230,254 | 76.533 | 3.729.366
I INMOVILIZADO MATERIAL 55.564 70.601 “ 12,633 4,748 153.547
V. INVERSIONES FINANCIERAS A L/P 142.458 36.876 15.744 - 1.272 196.350
VI. ACTIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO 1.066.487 520.216 44.643 - - 1.631.346
ACTIVO CORRIENTE 2,099,950 | 1.017.037 69.970 322,105 | 63.391 | 3.572.453
Il DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR | 1.589.060 925,342 69,186 220.640 | 33.359 | 2.837.587
V. INVERSIONES FINANCIERAS A C/P 292,783 - 508 - 19.952 313.244
V1. PERIODIFICACIONES A C/P 16.036 14.079 275 - 249 30,639
VII. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES 202.071 77.616 - 101.465| 9.831 350,983
TOTAL ACTIVO 6.797.038 | 1.644.730 130.357 564.992 | 145.945 | 9.283.062
A) PATRIMONIO NETO 3.024.837 | (3.601.883) (402.931) | 213.075| 25.816 {741.085)
A-1} FONDOS PROPIOS 3.024.837 | (3.601.883) (402.445) | 204.504 | 26.446 (748.541)
A-2) AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR - - (4886) 8.572 (630) 7.456

B) PASIVO NO CORRIENTE 5.785.995 22,720 5.808.715
1} PROVISIONES A L/P - 22720 - - - 22.720
1} DEUDAS A L/P 5.089.360 - - u - 5.099.360
IV) PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO 686.635 - - - - 686.635
C} PASIVO CORRIENTE 3.746.106 288,302 5.145 64.950 | 110.929| 4.215.432
1Il) DEUDAS A C/P 2.910.791 454 54 - - 2.911.339
V) ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR 835.315 287.808 5.091 64.950 | 110.929| 1.304.093
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.243.573 | (3.290.861) | (397.786) | 278.026 | 136.745 | 9.283.062
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CATENON, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciernbre de 2011

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2011
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CATENON, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2011

1. EVOLUCION DEL GRUPO:

Con fecha 6 de Junio de 2011, las acciones de la sociedad dominante Catenon, S.A. comenzaron
a cotizar en el Mercado Alternativo Bursétil (M.A.B.). Esta incorporacién al MAB se produce
dentro de la estrategia de internacionalizacién de la compafifa. Con motivo de la incorporacion a
dicho mercado se ha creado un Comité de Auditorfa, Nombramientos y Retribuciones.

Durante este ejercicio 2011, el Grupo Catenon ha continuado con su esfuerzo de inversién
tecnolégica y con su internacionalizacién mediante la apertura de unidades de negocio en funcién

del plan establecido en Varsovia como plataforma para paises del Este de Europa en el mes de
Junio, Hong Kong en septiembre, Rio de Janeiro en octubre y Singapur en noviembre.

Evolucién anual de negocio

El'afio 2011 demuestra que la estrategia de internacionalizacién adoptada por el Grupo en 2009
ha sido capaz no solo de minimizar los complejos efectos derivados de la crisis global si no de
crecer a un ritmo bastante superior al mercado.

Evolucion Grupo Ventas 2009 -2011 :

14.000.000 e R e

10.500 000

7.000.000

3.500.000

2009 2010 201

A cierre de 2011 las ventas contratadas del grupo alcanzan los 10,03 millones de euros
suponiendo un incremento de 21% con respecto a las cifras de 2010 y de un 111% con respecto
a la cifra de ventas contratadas de 2009.
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ACTIVIDAD EN FUNCION DE UBICACION DE POSICION

‘ [WFUERA OF ESPARA BESPARA |

Durante el ejercicio 2011, el 89,8% de las blsquedas realizadas por el Grupo estan ubicadas
fuera de Espafia mientras que en 2010 unicamente suponia el 72%.

Estas busquedas internacionales provienen directamente de venta a clientes ubicados fuera de

Espana el 70% de la cifra de ventas y el 19,8% a clientes espanoles, generalmente IBEX 35, en
sus filiales extranjeras.

Para el entendimiento de la evolucién de la actividad del Grupo durante el ejercicio 2011, es
conveniente analizar por separado el primer semestre de 2011, segundo semestre de 2011 y un
avance del cierre del primer trimestre de 2012.

La situacion de partida, segun datos de cierre de 2010, es:

DESGLOSE DE VENTAS POR AREA GEOGRAFICA 2010
AFRICA; 1%
ASIA; 4% T
AMERICA; 7%

EUROPA; 88%

Primer Semestre 2011

A nivel macroeconémico, el primer semestre responde a unas perspectivas ligeramente
positivas para Europa y Latinoamérica. Para Espafia son bastante negativas pero no afectan las
perspectivas del grupo por su escasa dependencia Espafia.
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Expectativas empresariales (PMD
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Por parte de Grupo Catenon, en el primer trimestre de 2011, se cierra con un crecimiento en
cifra de negocios, revisada por los auditores del Grupo, de un 52% sobre 2010 y 20% sobre el
presupuesto de 2011.

Comparativa Volumen de actividad total marzo 2010-2011.

g et

Cifra de Negocio S N T 1335 445

Facturacién en curso | 2 689.368, 1915.354
Carte_ra_l de Venta a corto plazo 8 857 000 3.294 629
TOTAL { 13.578.780 6.545.428

En el segundo trimestre 2011, el Grupo percibe cierto estancamiento en la actividad a cierre los
meses de abril y mayo.
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Se consideran como causas principales:

- Enfoque de Comité Ejecutivo a la salida a Bolsa

- Razones operativas de implantacién nuevas operaciones que lastrarian facturacién pero
no resultado de explotacidn.

ANALISIS DE VENTAS 1° SEMESTRE

18 000. 000

14 000 000
12 000,000 : | AP
|0 000 000 ' REAL
8.000 000
& 000 000
4000 000
2.000 000 4
0 4 T T

JAM FEB MAK . APR MY JUN

Destaca la importancia de Europa a nivel de ingresos, sobre todo, porque las aperturas de
LATAM han cerrado su primer afio completo en 2011.

Segundo Semestre 2011

A nivel macroecondémico, se percibe:

- El panorama global empeora desde el verano. Débiles datos macro. La actividad general
se desacelera, en parte por factores temporales (terremoto de Japon, precios del
petréleo) pero también aumenta incertidumbre para el futuro.

- Dudas crecientes sobre una solucién integral a la crisis soberana para Europa. Se
profundiza la crisis soberana, se extiende a Italia y amenaza a los paises de Centro-
Europa.

— Retroalimentacion con el riesgo bancario. El sistema bancario se debilita y corre riesgo
de afectar a la actividad econémica en Europa e iniciar un circulo vicioso.

- El crecimiento mundial continuard apoyandose en las economias emergentes. Los

débiles datos del verano ajustan a la baja las previsiones de crecimiento, especialmente
en economias desarrolladas.
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Crecimiento del PIB (2ia)
Fuente HEWVA Resenr b
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Por parte de Grupo Catenon, por la importancia de Europa en la actividad y la “juventud” de las
filiales de México, Brasil e India, aproximadamente 1 afio desde la apertura de la filial, se
desarrolla hoja de ruta durante segundo semestre 2011 para adaptar los objetivos de crecimiento
a los mercados emergentes por aperturas de nuevas oficinas para desarrollar negocio en

nuestras oficinas existentes.

Los objetivos principales se resumen en:

1. Negocio:
[ ]

Se crecera en mercados de generacion de caja: América y Asia.
Desarrollo de la venta cruzada a esos mercados. Sistema de
incentivos ligado a cuentas globales. Crecimiento exponencial.
Se expande con caja generada en los mercados y desde esos
mercados. Desde LATAM y ASIA vendran las aperturas de 2012.
Se reducen costes corporativos :
» Estructura corporativa enfocada a ventas de proyectos
R.P.O. (Recruitment Projects Outsourcing)
* Reduccion headcount corporativo que supondria un
ahorro de 180 miles de euros
Reduccion de los costes de alquileres en 225 miles de euros
mediante mudanzas ya realizadas o en curso
Ahorro en otros costes de explotacion (IT,...) en 100 miles de euros

2. Organizacion:

o

Re-disefio corporativo:

* CEO (Enfoque nuevas aperturas)

* COO (Enfoque a ventas)

* CFO (Enfoque a control de gasto y caja)

* CIO (EBITDA, sistemas de control ventas y gasto)

Re-disefio de Unidades de Negocio: Director/ Managers (cliente
nuevo y cliente recurrente) => ajuste de las unidades de negocio de
la Unién Europea para invertir en América y Asia.

Creacion de una plataforma de produccién integrada Europa- India
(KPO)

Incentivos de todo el Grupo sujetos a resultados de cashflow

Apertura de segunda oficina en Brasil, Rio de Janeiro, Singapur,
Hong Kong con gestién comercial en Shanghai.
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Resultados de la implantacién de hoja de ruta

DESGLOSE DE VENTAS POR AREA GEOGRAFICA CIERRE 201

1

AFRICA; 1%

ASIA; 8% —,

VENTAS Area

TOTAL ASIA
TOTAL EUROPA
TOTAL LATAM

AMERICA; 20% .~ f
EUROPA; 71%
|

24011 2.010 2.009
849.912 465.150 0
Pucdislid 3 B3 T.381.3586 4.744 ,.312
2.007.475 612.089 0
10.030.000 8.428.595 4.744 .312

Paises con presencia de Céatenon:;

Calenon
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Paises donde ha realizado procesos de seleccién Céatenon:
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Los resultados de la hoja de ruta se ven en 2012:

ANALISIS VENTAS POR UBICACION DE POSICION 1° Q (2012-2011)

Ao

1.400.000
1.200.000 /
1.000.000 /
800 000 /

600.000 %
679%

400.000

200.000

0
ASIA PACIFICO AMERICA EUROPA ESPANA

Como sintesis, podriamos destacar:;

* Crecimiento de mercado muy importante para los préximos afios en LATAM y ASIA
Pacifico

* En Europa, confirmacion del repunte de Francia y Holanda con mantenimiento de un
buen nivel de actividad en Alemania.

* Nuestro modelo de negocio de base tecnolégica (web squared) es tinico en la industria y
permite crecer en dreas de alto potencial para los préximos afios (LATAM, ASIA
PACIFICO) y permite crecer en Europa con venta internacional en estos paises.

» Nuestra presencia internacional nos estd permitiendo ofrecer acuerdos globales de
servicios a nuestros clientes. Proveedor global.



CATENON, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

* Modelo organizativo Gnico que permite vender el servicio en determinados paises de
altos honorarios (Holanda, Francia, Dinamarca, Alemania, Emiratos Arabes, etc.) y
producir en plataformas INTEGRADAS radicadas en otros paises (India, Espafa y Brasil)
con costes laborales mas eficientes. Esta es la razén por la que el peso de los gastos de
personal en el conjunto del gasto en Catenon sea de frente al resto de la industria

* Sistema de fidelizacion de la cartera por dar un servicio homogéneo garantizado en todas
nuestras oficinas gracias a la plataforma de formacién de consultores CTC, y la sistema
de control de calidad propio CQC reconocido con la 1ISO 9001.

e Crecimiento exponencial del conocimiento, debido a la arquitectura del conocimiento (
KM Crawler) que permite reciclar el conocimiento adquirido por la organizacién (sobre
industrias, funciones, paises, candidatos, etc.) y por tanto producir en tiempos cada vez
menores. Més oficinas crecimiento exponencial de conocimiento.

» Sistema de venta de cuentas globales desarrollado durante segundo semestre e 2011
con resultados destacados en 2012.

Crecimiento orgdnico més eficiente y rentable

A las aperturas de nuevos mercados dentro de ASIA Pacifico (Singapur, Hong Kong con
desarrollo comercial conjunto con Shanghéi) y en Varsovia la puerta de entrada a Paises del Este
se ha unido la apertura de Rio de Janeiro dentro de las unidad de negocio existente Brasil
basada en Sao Paulo.

Para las aperturas previstas en 2012 en el (ltimo cuatrimestre del afio, el coste de la formacién y
seleccion de las personas que van a pilotar estas aperturas se encuentran en las partidas de
gasto de 2011. Asi mismo, se esta estudiando la apertura de oficinas en LATAM y ASIA Pacifico
de la mano de proyectos de envergadura con clientes recurrentes.

El Grupo, por el trafico de sus operaciones en 2011, genera unas ventas contratadas de
10,03 millones de euros que supone un 21% sobre las ventas obtenidas en 2010.

Esto se transforma en una cifra de negocios de 7,16M, lo que representa un crecimiento en
la cifra de ingresos de 8% con respecto al afio anterior.

El incremento de los gastos de personal y costes de explotacién en 2011 respecto a 2010 se
debe:

¢ Anualizacion de gasto, debido a que las aperturas de 2010 no tenfan imputado el total
coste anual por la fecha de apertura como ocurre este afio en 2011 con las aperturas que
se realizaron en segundo semestre

* Gasto estructural (776.695 euros. Crecimiento 13% muy por debajo de crecimiento en
Ventas de 21%)

* Gasto Coyuntural (570.000 euros. Crecimiento de 9%. Se debe a adaptacion de India a
KPO, Gastos de salida alMAB-EE no considerados)

* EIMARGEN OPERATIVO (Margen de negocio sin gastos corporativos) se encuentra
en el 15% de la cifra de facturacion. Sin gasto coyuntural estaria a 25%.

» Gastos de Holding sube por necesidades IT, Finanzas para control de més oficinas,
relacién con inversores y ajuste a las necesidades de negocio

» Costes de inversién de modelo (0,6MM). Equipo formandose para nuevas aperturas y
proyectos de I+D+i que por criterio contable se ha imputado como gasto directo.

* Acierre de ejercicio, existe una facturacién en curso de 2,5 millones de euros gue son
ventas de 2011 pendientes de facturar.
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Oficinas por apertura:

Oficina Fecha apertura

Madrid

Barcelona

Amsterdam

Paris

Munich

Copenhagen

Dubai Apertura Junio 2010

Sao Paulo Apertura Abril 2010
Istambul Apertura Junio 2010
México DF Apertura Septiembre 2010
Pune / Mumbai Apertura Enero 2010
Hamburg Sf)c?;m ” 61111310 2010.  Dusseldorf
Brussels Apertura Junio 2010
Varsovia (Paises del Este) | aoertura Junio 2011

Hong Kong/Shangai Apertura Septiembre 2011
Rio de Janeiro Apertura Octubre 2011
Singapur Apertura Noviembre 2011

En este ejercicio 2011, el mix de ventas del Grupo vy, por asociacién, de la filial espafola ha
cambiado notoriamente debido, principaimente, al alto grado de internacionalizacién del grupo
que permite dar cobertura a nuestros clientes.

ESPARIA
INTERNACIONAL, 19,8%

ANALISIS VENTAS GRUPO 2011

ESPANA; 9.9%

RESTO DEL MUNDO;
700%
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ANALISIS VENTAS GRUPO 2010

ESPANA

INTERNATIONAL

27%
RESTO DEL
MUNDO
55% ;

ESPANA LOCAL

18%

En 2011 la facturacién RESTO DEL MUNDO supone un 70% de las ventas del grupo mientras
que en 2010 suponian un 55%, mientras que el peso de las ventas de Espafia ya se sitia como
era objetivo por debajo del 10%, concretamente 9,8%.

En referencia a la filial espafola, en concreto, el 65% de las ventas se deben a busquedas
internacionales y 35% mercado local. Si en ejercicios precedentes las compafias que nos
confiaban sus busquedas internacionales eran las pertenecientes a Ibex-35, durante 2011 se
mantiene la tendencia del grado de internacionalizacién de la empresa espafiola sean cotizadas o
no y dando servicio en mas de 4 paises de media.

Clientes

Durante 2011 se han incorporado 350 nuevos clientes al Portafolio y el indice de recurrencia de
clientes existentes se sitia en un 70%, cifra que consolida nuestro nivel de servicio y satisfaccion
de clientes por su calidad, metodologia y tecnologia.

Cabe destacar el peso que empieza adquirir en nuestra cifra de negocio los proyectos
internacionales de outsourcing de la seleccién y bisqueda de candidatos (GRPS) que ya
suponen un 21% de cifra de ingresos y la previsién en los préximos afios alcance el 50% de la
facturacién. Son proyectos gestionados por un equipo asignado a nuestro cliente liderando una
plataforma de consultores multipais-multicultural asegurando los resultados en cualquier parte del
mundo en 25 dias habiles.

Por nuestro modelo de negocio, somos la tnica firma que puede asegurar un servicio como éste
y asl es reconocido por nuestros clientes.

Actividad inversora

Durante 2011, en el Grupo se han invertido por importe de 725 miles de euros en activos nuevos,
destacando tres proyectos de suma importancia, que nos permiten seguir liderando la innovacién
en nuestro sector.
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2. ESTRUCTURA DEL GRUPO

Estructura del Grupo

Financiacién

Se mantienen durante el ejercicio 2011 los dos préstamos participativos que computan a efectos
patrimoniales como fondos propios del Grupo:

1.- ENISA. Importe 700,000 euros. Vencimiento 2016 con 4 afios de carencia.
2.- CAJA RURAL DE CIUDAD REAL. Importe 700,000 euros. Vencimiento 2017 con 2 afios de
carencia.

Para continuar con la expansién se ha procedido por parte de entidades financieras importantes
del pool bancario aumentar el vencimiento y la carencia de capital dos afios y transformar
financiacién de corto a largo plazo.

3. ACTIVIDADES DE INNOVACION, INVESTIGACION Y DESARROLLO:

Catenon contintia estando firmemente comprometido con la innovacién tecnologica y de gestién
como una herramienta clave para el logro de ventajas competitivas sostenibles y para el
desarrollo de un modelo escalable de crecimiento exponencial.

Mediante la introduccién de nuevas tecnologias y el desarrollo de nuevos procesos buscamos
convertimos en un Grupo més eficaz, eficiente y orientado al cliente dentro de la industria.

Consideramos que para continuar diferencidndonos de nuestros competidores y para seguir
manteniendo nuestro ritmo de crecimiento e internacionalizacién no nos podemos basar
nicamente en una tecnologia adquirida. También creemos que es importante fomentar
actividades de investigacién y desarrollo en un esfuerzo para lograr esta diferenciacién y
promover otras actividades de innovacion.
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En la actualidad la Sociedad dominante ha obtenido informes certificando proyectos de |+D+i
desarrollados en los afios 2010 y esté4 en tramite la solicitud de una subvencién CDT] para el
desarrollo de un proyecto teniendo como objetivo el potenciar la integracién de inteligencia
artificial tanto en su motor de busqueda como en el propio proceso de seleccion. En 2012 se
potenciara colaboracién desarrolladora con universidades y se continuara el proceso de
certificacion en |+D+i con el fin de obtener subvenciones para financiar la futura inversion, e
incrementar asi su ventaja competitiva.

4. PERSPECTIVAS FUTURAS:

Catenon continuaréd con su esfuerzo de acelerar ritmo de aperturas por la indudable oportunidad
de negocio que supone, consolidacion el Grupo a nivel internacional y por el entorno actual que
supone una oportunidad excepcional para hacerlo. De esta manera nuestro modelo aumentaré su
eficiencia operativa y capturard las sinergias que se derivan de la visién integrada de los
negocios. Asimismo, realizard un enfoque regional para acelerar el ritmo de integracién de las
nuevas oficinas orientado a un mejor servicio a nuestros clientes.

Buscamos convertiros en el Grupo lider en la provisién de talento global para nuestros clientes.

En Espafia, Catenon continuard intensificando su oferta comercial enfocidndose en ofrecer
servicios de busqueda internacional para compafiias espafiolas internacionalizadas o en proyecto
/ fase inicial de internacionalizacién aportando nuestra experiencia e implantacién internacional.
Siendo el Unico operador que puede presentar candidatos de cualquier parte del mundo, con un
sistema homogéneo de evaluacion, con un sistema multimedia de presentacién y enun plazo de
tiempo un 70% inferior a nuestros competidores.

En Europa, los clientes seguirdn estando en el centro de nuestra estrategia enfocados a la
consecucion de grandes acuerdos de reclutamiento (RPO) ofreciendo la mejor proposicion de
valor.

En Latinoamérica, la estrategia de Catenon est4 basada en un modelo regional que captura el
crecimiento y la eficiencia de la escala sin perder de vista la gestién local del cliente. Economias
emergentes donde estamos implantados como Brasil y México, sin olvidar nuevas posibilidades
de crecimiento en paises como Chile, Pert, Colombia entre otros.

En Middle East, Asia y Africa, nuestro enfoque seréd el crecimiento via apertura de nuevas
oficinas y serd objetivo prioritario para los préximos cuatro afios junto con LATAM. En la
actualidad contamos con Estambul (Turquia) como nexo de unién entre Europa y Asia, Dubai
como base para el desarrollo de Oriente Préximo con especial foco a Arabia Saudi y Qatar Y,
finalmente, nuestras oficinas mas orientales de Pune y Mumbai (India), Singapur, Hong Kong
como base de nuestro desarrollo de la regién ( préximas aperturas.

En resumen, Cétenon continuara acelerando su ritmo de aperturas y reforzando su modelo de
negocio, para hacerlo mas eficiente y capturar las sinergias que se derivan de la visién integrada
de los negocios, los procesos y las tecnologias, mientras que nos orientamos aun mas al cliente.

El plan de negocio revisado para los ejercicios 2012 y siguientes esta orientado a un incremento
de cifra de negocios y ahorro de costes corporativos y de alquiler asi como a la optimizacion de la
tasa de ocupacién de los consultores, con objeto de volver a unos resultados de explotacion y
flujos de efectivo positivos en 2012,

Con firmeza mantenemos nuestro objetivo fundacional de posicionar nuestra compafia en el
TOPTEN a nivel mundial en el mercado de Blsqueda y Seleccién Internacional para el ejercicio
2015.
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5. PROGRAMA DE RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA

Alo largo de 2011 se han consolidado las préacticas de RSC a través de un programa.

Este programa nace de la como respuesta a la preocupacioén de la organizacion por las personas
que trabajan en ella y por el compromiso hacia los clientes y hacia la sociedad en su conjunto de
ejercer una practica profesional madura, responsable y comprometida con el entorno en lo
econdmico, en lo profesional y en lo social.

Todo ello se refleja en una serie de iniciativas que tienen una clara repercusién interna —en
nuestra propia organizacion- y externa con acciones que repercuten en el mundo empresarial en
su conjunto.

Catenon ha desarrollado una serie de acciones internas que responden a la preocupacion por
ser una empresa responsable:

La ética empresarial es una iniciativa puesta en marcha hace unos afios que busca
promover la responsabilidad individual y colectiva de los miembros de nuestra
organizacion en el ejercicio de su vida profesional. Cabe destacar el Cédigo de Practica
Profesional y el Cédigo Etico como los ejes de actuacién mas relevantes en el
seguimiento del comportamiento responsable de nuestros profesionales y que deben
firmar todos los profesionales en su incorporacién a la firma.

Valores corporativos: Los valores corporativos son el rigor y el buen ambiente de

trabajo.

Infraestructura: Catenon proporciona y mantiene la infraestructura necesaria para lograr
la conformidad con los requisitos del servicio

a. Edificios, espacio de trabajo y servicios asociados. El informe de visita
previa a la concesion de la marca “Madrid Excelente” destacé como punto fuerte
‘el excelente entorno de trabajo que ofrecen a los empleados, clientes y
candidatos”, asi como “el innovador disefio de las oficinas y la ausencia de
despachos favorece la comunicacion y el trabajo en equipo”

b. Equipo para los procesos (hardware y software). Todo el personal de
Catenon dispone de un equipo informatico, teléfono y todos los medios para
realizar su trabajo de la forma méas eficaz. Los sistemas informaticos y todo el
software que se ha desarrollado internamente por el equipo de sistemas de
Catenon, utilizado para la gestiéon del negocio, asi como de los procesos de
seleccién, son de Ultima generacién, asi como innovadores.

G. Servicio de apoyo. Todo el personal de Catenon puede utilizar el
Teletrabajo, gracias a las facilidades implantadas. En nuestras oficinas
apoyamos estos conceptos en diferentes espacios de trabajo con tecnologia
wireless y camaras de conexién entre oficinas, biblioteca, office, zonas de relax y
lectura, salas de reunién, salas de proyectos y dreas de formacién, entre otros.

69




CATENON, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

* Lainversién en Nuevas Tecnologias, tanto en lo que se refiere a la promocién de la
Sociedad de la Informacién en el entorno laboral como a la creacién de un entorno
tecnolégico que garantice las politicas de conciliacién, permitiendo a todos los empleados
trabajar desde su domicilio y la seguridad de los datos de nuestros clientes en casos
de movilidad profesional, de problemas en los edificios o de otras necesidades que
puedan suponer un impacto tecnolégico relevante. La privacidad de los datos de los
candidatos es uno de los temas méas importantes de nuestra industria y por ese motivo
Catenon, segln la ley organica 15/1999 de 13 de diciembre de Proteccién de Datos
Personales, ha desarrollado los siguientes puntos:

1. Informacién a clientes y candidatos de la politica de privacidad de Catenon
2. Como obtener el consentimiento de los candidatos

3. Clausula de confidencialidad para clientes

4. Clausula de confidencialidad para empleados

5. Informacién sobre la politica de seguridad

6. Tiempo en el que podemos conservar los curriculums en nuestra base de
datos

* Politica de marketing responsable: Catenon cumple con todos los requisitos exigidos
en la LOPD para los envios que realiza periédicamente entre el publico objetivo. Ademés,
hay un compromiso firme por mensajes claros, que respondan a la realidad del servicio
que se ofrece, que no generen confusion o falsas expectativas. La transparencia y
objetividad es una maxima, que se refleja en el estilo de comunicacién con grupos de
interés. A nivel interno, una de las iniciativas que hemos llevado a cabo este afio es la
OFICINA SIN PAPEL. Con el objetivo de reducir el consumo de papel en nuestro proceso
productivo y como parte de nuestra cultura corporativa, hemos disefiado unas précticas
con un objetivo anual de reducir el presupuesto destinado a la compra de material de
folios de oficina.

En el desarrollo de actividades de marketing, se colabora de forma puntual con
proveedores sin animo de lucro, como Céritas, para la compra de material promocional.
También colaboramos con SETEM que es una Federacién de ONG para el Desarrollo
que centra su labor independiente en concienciar a nuestra sociedad sobre las
desigualdades entre los paises del Sur y del Norte. Sus campos de accién son:

* La educacion para la Solidaridad y la Educacién en Valores Humanos.

* La promocién de campafias de denuncia con propuestas alternativas para
transformar la sociedad.

* La difusién y comercializacién de productos de Comercio Justo para potenciar y
extender el Consumo Responsable.

Colaboramos con ello desarrollando procesos de seleccién para que puedan tener
grandes profesionales a bordo sin coste para ellos.
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Una Politica de Calidad que promueve, entre otras actuaciones, una utilizacion eficaz y
responsable de los recursos disponibles en nuestra organizacién y que aseguran el
cumplimiento de la Norma ISO 9001:2008. Catenon obtuvo en el afio 2006 la certificacién
de su sistema de calidad con la norma ISO 9001:2008. Esta certificacidn supone la
garantia para nuestros clientes del compromiso de calidad en nuestro servicio de
busqueda y seleccion de directivos a nivel internacional. Para nuestro servicio de
seleccion de directivos, plenamente orientado a la satisfaccién de los clientes, es un
requisito imprescindible la calidad y la homogeneidad en nuestras operaciones.

El Programa de Responsabilidad Social de Catenon incluye también una serie de iniciativas
externas:

6.

o Participacién en diferentes foros, asociaciones, escuelas de Negocio, programa
Lidera de la comunidad de Madrid.

o Todos los empleados de Catenon, damos asesoramiento gratuito a aquellos
profesionales que por determinadas circunstancias se han quedado sin trabajo.
Les indicamos como potenciar su curriculum y los canales mas adecuados para
posicionar su curriculum.

o Publicacion de diferentes estudios e investigaciones: “El Talento estd en la
Red”, “La libertad de expresion en el Ciberespacio” , “La urgencia de una
ética en las Autopistas de la Informacién” , “Elementos para una Tele-ética:
el reconocimiento del “otro” en el Ciberespacio”

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES

Invitacion y aceptacion por el Foro de Marcas Renombradas de Catenon como marca
lider en Espafa en su sector y alto nivel de internacionalizacién.
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Grandes Marcas de Espana

-

SFATEE Marcat de Ewpata < ot Ereresarags - s
AENOR Aenor
mMejorando la calidad y competitividad de las
empresas
ATer0: Atento

Respondiendc con rapidez a las necesidades de
nuestros clientes

B Banesip Banesto

un banco de excelencia al servicio del cliente

BBVA BBVA

Trabaja para un futuro mejor para las personas

Catenon

La busqueda de profesionales en cualquier parte del

mundo
® 1ssuu

Crédito vy Caucidn

Soporte directo en 42 paises a las exportaciones
espafiolas

Cuatrecasas, Gongalves Pereira
La Firma Ibérica por excelencia

Eada

Al frente de la formacion para directivos

El Corte Inglés

La marca de grandes almacenes mas conocida del
mundo

Catenon Intl » Foro de Marcas Renombradas Espariolas (FMRE)

Catenon joins The Leading Brands of Spain Association (AMRE) due to its increasing international
brand.

15th Septernber marked the approval of the incorporation of Catenon to the programme “Spanish
Brands of High International Scope”, by the Board of Directors of the Leading Brands of Spain
Association (AMRE). It recognizes the Spanish technological multinational of global search of
professionals, because of its international turnaver, growth rate, and presence in a number of
markets. Also because it has an efficient local and international organizational structure and strong

brand presence in Spain. This collaboration is another further step forward for the firm t accelerate
in its international expansion plans,

Me gusta - Comentar

&) A Foro de Marcas Renombradas Espariolas (FMRE) le gusta esto.

® Foro de Marcas Renombradas Espaiiolas (FMRE) Welcome|
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7. ACCIONES PROPIAS

En junio de 2011 la Sociedad adquirié temporalmente acciones propias por importe de 300.000
euros como consecuencia de la accioén del proveedor de Liquidez del Mercado Alternativo Bursatil
(MAB-EE).

A 31 de diciembre de 2011, la autocartera asciende a 1,2% de las acciones del capital social de
la Sociedad, porcentaje que se encuentra dentro del limite establecido por la legislaciéon en esta
materia.

8. MODIFICACIONES ESTATUTARIAS

No procede.

9. RIESGOS E INCERTIDUMBRES

Nuestra industria es una industria ciclica, sus resultados van directamente unidos al ciclo
econémico imperante. Este dato que podria ser un riesgo o incertidumbre en el ejercicio 2008-
2009, se convierte en una clara oportunidad para los préximos afios en compaifias, como
Catenon, globales y en el que su mercado es el mundo no un pais, no en concreto Esparia donde
para 2011 los ingresos no superaron el 10% del total del grupo para acabar en 2% en 2015.

Las perspectivas para 2012 y sucesivos son optimistas en cuanto la evolucién de nuestro
mercado. No solamente por el crecimiento de los paises BRIC donde Catenon ya esta presente o
estard durante 2012, el efecto contagio sobre los paises colindantes a éstos como Chile,
Colombia, Perd, la recuperacién de los motores de la economia europea (Alemania destaca
principalmente) y el desarrollo de Middle East y Africa.

Nuestro modelo de expansién internacional tiene medido el riesgo maximo por nueva operacion
que es controlado a través del Cuadro de Mando en tiempo real por los directores corporativos, lo
que permite tomar medidas correctoras en el momento. Los indicadores, presupuestos, control de
desviaciones, etc. trabajan en la direccion de reducir al méximo el riesgo de la entrada en nuevos
mercados.

Por otro lado el mayor riesgo de una nueva operacién reside en la seleccién y formacién de los
responsables futuros de esas nuevas oficinas. En este sentido nuestro core de negocio es la
busqueda, evaluacion y seleccién de profesionales y por otro lado nuestro modelo de desarrollo,
evaluacién y formacién (modelo de gestion de personas) nos permite contar y retener
profesionales multiculturales (mas de 28 nacionalidades conviven en 2011 en el Grupo) de alto
potencial que minimizan el riesgo de entrada en nuevos mercados.

Por otro lado el riesgo genérico de las fluctuaciones de mercado se ve cierto en los mercados
domésticos, no asi en el de la bisqueda internacional. Ello es debido a que las empresas se han
decidido por la diversificacién geografica en mucha mayor medida que por la diversificacién en
producto y nuevas lineas de negocio, siguiendo de manera generalizada la internacionalizacién
de sus mejores practicas como sistema para contrarrestar los efectos derivados de la compleja
crisis econdémica global en la que estamos sumidos.

En definitiva entendemos que Catenon opera en un mercado extraordinariamente méas estable

que el mercado local al que estd enfocado el resto de operadores de nuestro sector, lo cual
reduce de manera considerable el riesgo y la incertidumbre de nuestra operacién.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

Las paginas que anteceden, firmadas por el Secretario del Consejo de Administracion,
contienen las cuentas anuales consolidadas - balance de situacion, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y la memoria -
y el informe de gestion de Catenon, S.A y Sociedades Dependientes correspondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2011, que han sido formulados por el Consejo de
Administracion de la sociedad dominante e eunion del 27 de marzo de 2012.
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Catenon, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
del ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2011
junto con el Informe de los Auditores



NEE MAZARS

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de Catenon, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Catenon, S.A, que comprenden el balance de situacién
al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de la formulacién de las
cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad (que se identifica en la nota 2.1 de la memoria adjunta) y, en particular, con
los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de
acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Esparia,
que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinion las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Catenon,
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 informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

3. Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencion respecto de lo sefalado por
los administradores en la Nota 2.4 de la memoria adjunta, en relacién con las situaciones que
han afectado la actividad y los resultados del ejercicio; en dicha Nota los administradores
explican los aspectos principales del plan de negocio que implican un incremento de ingresos y
reduccion de costes, con objeto de volver a unos resultados de explotacion positivos en 2012.
Asimismo, la Nota 11 de la memoria adjunta indica que durante el primer trimestre de 2012 la
Sociedad ha conseguido la renovacion de la totalidad de las polizas de crédito y la renegociacion
de los plazos de vencimiento de ciertos préstamos. En esta situacion, la capacidad de la Sociedad
para continuar su actividad de forma que pueda realizar sus activos, en particular los costes de
desarrollo capitalizados, los activos financieros con las filiales (instrumentos de patrimonio y
créditos) y los activos por impuestos diferidos, y liquidar sus pasivos por los importes y segtn la
clasificacion por la que figuran registrados en las cuentas anuales adjuntas, que han sido
preparadas bajo el principio de empresa en funcionamiento, esta sujeta al éxito de las medidas
adoptadas en el plan de negocio del Grupo y al mantenimiento de las fuentes de financiacion.

4. Sin que afecte a nuestra opinion, llamamos la atencién respecto a lo sefialado en la nota 1 de la
memoria adjunta, en el que se indica que con efecto uno de enero de 2011 la Sociedad ha
cambiado su actividad dedicandose tnicamente al desarrollo y mantenimiento de los activos
tecnologicos del Grupo y ejercer la actividad de sociedad holding lo que debe tenerse en cuenta
para la comparabilidad de los estados financieros.

Claudio Coello, 124, 2°, 28006 Madrid Teléfono: + 34 915 624 030 Fax: + 34 915 610 224 e-mail- auditoria@mazars.es
Oficinas en: Alicante, Barcelona, Bilbao, Madrid, Malaga, Valencia, Vigo
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Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, cabe sefalar que, de acuerdo con la legislacion
mercantil, los Administradores de la Sociedad formulan, de forma separada, cuentas anuales
consolidadas para el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2011 del Grupo de sociedades del
que Catenon, 5.A. es sociedad dominante. Con esta misma fecha, emitimos nuestro informe de
auditoria sobre dichas cuentas consolidadas, en el que expresamos una opinién con una
salvedad sobre las cifras comparativas. En la Nota 1 de la memoria adjunta, se exponen las
principales magnitudes consolidadas del Grupo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no

incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.
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MAZARS AUDITORES, S.L.P.
Miembro ejerciente: ROAC N°® 81 1 89
MAZARS AUDITORES, S.L.P

Afo 2012 N° 01/12/05254
IMPORTE COLEGIAL: 93,00 EUR

.
sessannnas e
a la tasa [
daenla

de noviembre

et i Tkeyes Anne-Laure Viard

Praxi ty:



CATENON, S.A.

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011



rZezic ol 950°265°€} (9+8+v) OAISYd A OLIN OINONRILYd TVLOL yZa e oL S50°965°CL (8+¥) GALLOY TvL0L
SEPOCk 861°1SL vl SBNIgN SeuOidensIulWY $8] LD sepnep SselQ ‘9 <gi'eat HO0EE 8 SALNITYAINDA SOTINDM SOALLDY SOMLO A OALLDTAS 1A
32 g 1 ZE6'FL ofied ep ssjusipuad sauOITRIBUNWEY "t 898’9 oz dfD ¥ SINOIOYOHIQONI A
£52°0L1 Zps98L SONBA SBJOPBAIDY '€ 1OE' 162 00E' Lt SOJSIDUBLY SCANDE SQIQ'G
$98°¥52 £E8'E9Z oz seperose 4 odrub pp sesaidwe ‘saiopasraid 2 LoE 10E oowied 3p cuewngsyl |
199°¢E8 905919 YYDV ¥ SYLNIND SYHLO A STTVIDHINOD STHOAIIHIV (A 209°L8Z Log'L (4] diD ¥V SYHIONYNE SANQISHIANI A
G66'E 666202 H saplueuy sovsed saNg ‘6 LZHEYLE SZTGLE Susloueuy SoanoR s000 'S
0g8'0ct - F43 sopeaua - 06468 sesaudws e soparD'g
O 1852 026'899°L 19 QPRI 8P SBPBPRLD UDA SBPNS(] T 1Z9'6FL'E Si60ep e df0 Y SYAVIOOSY A OdNYD 130 SYSIUJNT NI SINOISHIANI Al
BEZ'90LT 808298'L dio v swan3da i vl L1680} i EOIKING LODRNSILILRE B| UGS SORPRIO ST 9
996°'885°C ¥IP'8lsT FINIRIHOD OAISYd (3 9809 2809 vl asloa ojsenduw fod SoARaY G
21Z°¢ FAY 4] ¥l OGRIFIA OLSINIWI HOJ SONISYA (A1 106’2 LEgt [BUOSIad “{r
066662 - soussuewy sorsed sonQ s 12612 £g SOUEA SBIopneq 't
LPB0Z'E 06t'Gel'E sowe)saud sl 2T ELPP6E 989'G8L°L 174 sepeose A odrub |ep sesudwe saquey) Z
6S6'FIYE Q00'00F "L soAjedidiNed SOwR)sad *|'Z Sor'eeT’l S46C S0l0YuaS 8P SBuUCidR)sud A sejuan Jod sejuRiD L
17458 4t ] 06r'GBS '+ QUPRID Bp SBPBPRLS UDD SBPNS('Z 08Lvs9°L 85978061 HyH800 ¥ SYLNIND SYHLO0 A STTVIOHIWOD S380aN3a "1
0BEPZEY (Lo h g L driv svanaaln rOePeT's a8z7Ie8 T ZUINTRIHOD OALLOVY (8

- £l§'508 0zhel sauoisnard SRAQ
- AT a1V SINOISINOUA (I 108808 shocas vl OQRIFHIG OLS 3NN ¥Od SOALLDY 'IA
LIS 1B 0T TS FINIFRIHOD ON ONISYd (8 8vs'¥ZL 8reze FQIBIOUBUY SOAOR SQNO'G
T0LEl COL'EL oluowined ep soJUBLINASLY' |
059°'2¢) 099'96 (4] J1 VY SYHIIONYNIJ SINCISHIANI A
Per00L 9617092 £ ol21210fa |9 opeimnseY JIA 000°06t 9£5°92¢ odryb 1op msardwe Us SOlIPMD 2
{zeTBeee) (sveerae} (saousiue somarele op soaqebieu sopelinsey)z SRLE96T $5E'P06'S odrub jap sesaidws ue ssuopedioed '|
{Lezeeeel {sreerez) SRIOUSUE $01212108 8P SOPRINSEY ‘A S8LesP'e 06P'1ET9 it d1 v SYQVIOGSY A OdiTdD 130 SYSTH4NT NI SANGISHIANE Al
(188¥15) seldod ojucwined ue seuotsedionted £ seuciaoy “A| 99559 SSE9 [EUSIL OPEZHAOWUI QUIO A 'SROILDS) SeLORRISY 2
LiT0Ls 868y sRAIESSY Il $99'99 S9E'oY ) IVIMIELY N OCAOYZTIAQONNI 1l
0TECLYE £98°5¥0'8 LgiSRue 8p BluMd ‘) ples 665'GE SBHIBLLIJUI SBUC|oeddy -5
LTV9ET 006'€9T CPERIMUDSE Ejides) -| 161°L 96t saueWIS A SBuRW ‘SIS ‘Salusled £
1P 9T 006'ceZ redes 200° 185 LEP'Pi8E ollauese ‘|
18218 344 12:% 3 [+]3 SOIdONd SOAGNOZ {1-v Z10'86§ ZTT0LEE § FIBIONVLNI CTVZNIAQOWNI '
182 Pl ZreLo'e OLIN OINONRLLY D (¥ 0ZE' L20°S $BL'980°LL AUNIHOD ON QOALLIV v

eLoWal [T
0l0ZELILE HHOZRLILE B] 8P EJON 0LOZrZHIE LLOZIZLILE e| ap BN

0L0C A 1102 3a 3™

(soun3g us opesaidx3)

31210 34 1€ TV NOIOVNLLIS 3d IONVIVE




CATENON, S.A.

Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL. 31 DE DICIEMBRE DE 2014 y 2010

(Expresado en Euros)

Nota en
la memoria 2011 2010

A) OPERACIONES CONTINUADAS

1) Importe neto de !a cifra de negocio 16 2.233.326 49.791
b} Prestaciones de servicios 2.184,576 -
¢) Ingresos financieros 20 48.750 49.791
3) Trabajos realizados por el grupo para su activo 5 725.385 240.930
§) Otros ingresos de explotacién 11.361 12.359
a) Ingresos accesorios y olros de gestién comiente 11.361 12.359
6) Gastos de personal (1.027.855) {(175.311)
a) Sueldos, salarios y asimilados (918.598) (152.159)
b) Beyrgas sociales 16 {109.257) (23.152)
7) Ofros tos de explotacion (1.774.393) (1.677.366)
a) Otros gastos de gestion corriente {1.618.368) (1.301.322)
b) Tributcs (7.771) {9.823)
¢) Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales 8.3-201 (148.254) {366.221})
8) Amortizacién dal inmovilizado 5-6 (188.419) {127.675)
9) OTROS RESULTADOS 17.172 (30.421)
10} Deterioros y resultado por enajenacién de instrumentos financieros 960.283 1.059.563
a) Deterioros y pérdidas 950.283 1.059.563
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION 956.860 (678.130)
12) Ingresos financieros 16 3.269 3.198
b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 3.269 3.198
13) Gastos financieros 16 {378.163) (410.042)
b) Par deudas con terceros (378.163) (410.042)
‘14)Variacién de valor razonable en instrumentos financieros 16 (1.483) 27.074
a) Cartera de negociacién y otros {1.483) 27.074
15) Diferencias de cambio 16 185 (9.233)
A.2) RESULTADO FINANCIERO 16 (376.192) {389.003)
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 580.668 {1.067.133)
22) Impuestos sobre beneficios 14 (320.472) 306.447
A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS __260.196 (760.686)
18) Resultado del ejercicio procedente de operaciones ininterrumpidas neto de impuestos 17 - 1.461.180
A.5) RESULTADO DEL EJERCICIO 3 260.196 700.494
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CATENON, S.A.

Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 y 2010

(Expresado en Euros)

Notade la |, 15 2011 | 31.12.2010
memoria
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes de Impuestos. 3 580.668] 1.020.267
2. Ajustaes del resultado. (248.716)] (185.897)
a) Amortizacion del inmowilizado (+). 5vy6 188.419 127.675
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-). 148.254 366.221
¢) Variacién de provisiones (+/-). (960.283)} (1.059.563)
g) Ingresos financieros (-). 16 {3.269) {3.198)
h) Gastos financieros (+), 16 378.163 410.042
j) Variacién de valor razonable en instrumentos financieros (+/-). E (27.074)
3. Cambios en el capital corriente. Diferancia N - N-1 {1.924.970)| (1.909.970)
b} Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-). (1.694.035)] {548.913)
<) Otros activos comientes (+/-). (13.774)| (1.702.529)
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-). (217.161) 330.132
f) Otros activos y pasivos no comientes (+/-), - 11.340
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion. 16 (374.894)| (406.844)
a) Pagos de intereses (-). (378.163)| (410.042)
¢) Cobros de intereses (+). 3.269 3.198
i5. Flujos de efactivo de las actividades de explotacién {(#1-1+]-24]-3+].4) {1.967.912)] (1.482.444)
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por Inversiones (-). (851.976)[ (286.550)|
a) Empresas del grupo y asociadas (205.373) -
b) Inmovlizado intangible. 5 (725.385)| (214.845)
¢) Inmovilizado material. 6 (2.921) (1.751)
€) Otros activos financieros, 8 (18.297)]  (69.954)
7. Cobros por desinversiones (+). 252.001 3481
€) Otros activos financieres, 252,001 3.481
|8. Flujes de efectivo de las actividades de Inversién (6+7) {699.975)] (283.069)
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobrosy pagos por Instrumentos de patrimonio. 10 3.645.042 299.990
a) Emision de instrumentos de patrimonio. 4.159.923 -
¢) Adguisicion de instrumentos de patrimonio prepio, {514.881) -
d) Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio. 1" - 299.990
10. Cobros y pagos por Instrumentos de pasivo financiero. (1.040.296)| 1.644.410
a) Emisién 715.674| 2.846.003
2. Deudas con entidades de crédito (+). 715.674 2.846.003
b) Devolucién y amortizacién de (1.755.970) (1.201.593)
1. Obligaciones y otros valores negociables (-). (78.895) -
2. Deudas con entidades de crédito (-). (1.677.075)] (1.201.593)
11. Pagos por dividendos y remuneraclones de otros instrumentos de patrimonio. - -
12. Flujos de efectivo de las actividades de financlacidn (+/-9+/-10+11) 2.604.74¢| 1.944.400
1D) Efecto de ias variaciones de los tipos de camblo - E
E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+I-A+{-B+/-C+{- D) (63.141) 178.887
Efectivo 0 aquivalentes al comlenzo del ejercicio 193.152 14.265
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 130.011 193.152




CATENON, S.A.
Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

1. Actividad de la empresa

Catenon, S.A., (en adelante, la Sociedad), se constituyo el 4 de febrero del 2000. Su domicilio social
y fiscal se encuentra en C/General Peron, 38, 28020 de Madrid.

El objeto social de la Sociedad consiste en la adquisicion, administracion y enajenacion, y en
general, la tenencia de acciones y participaciones representativas del capital social de otras
entidades y en el desarrollo de nuevas tecnologias informaticas y de comunicacion en el ambito de
recursos humanos, y concretamente en los procesos de seleccién y preselecciéon de personal,
formacion, captacion y motivacion. Adicionalmente la Sociedad realiza la gestion de tesoreria y
financiacién externa de todas las entidades del Grupo.

Como se describe en la Nota 8.1., la Sociedad ostenta directamente la practica totalidad de las

participaciones en determinadas entidades siendo la cabecera del conjunto de sociedades que
forman el Grupo CATENON.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 han sido elaboradas aplicando las Normas

ara la Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas, y presentan un patrimonio neto consolidado
de 1.382 miles de euros (negativo en 741 miles de euros en el ejercicio 2010), unos activos
consolidados de 9.806 miles de euros (9.283 miles de euros en el ejercicio 2010), una cifra de
negocios de 7.158 miles de euros (6.638 miles de euros en el ejercicio 2010) y unos resuitados
consolidados de 1.775 miles de euros de pérdidas (241 miles de euros en el ejercicio 2010 de
beneficio).

Dichas cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2011 seran formuladas por el
Consejo de Administracion de la Sociedad, como sociedad dominante del Grupo, el dia 27 de marzo
de 2012 y se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas.

Desde €l 6 de junio de 2011 las acciones de la Sociedad cotizan en el Mercado Alternativo Mercantil
segmento Empresas en Expansion (en adelante MAB-EE), Nota 10.

A partir del uno de enero de 2011 la Direccién del Grupo decidio reorganizar las actividades de las
tres empresas residentes en Espafia del Grupo. A partir de dicha fecha la Sociedad dej6é su
actividad principal de seleccion y preseleccién de personal, formacién, captacién y motivacion para
convertirse en el holding del Grupo Catenon incluyendo el mantenimiento los activos tecnologicos
del Grupo y desarrollo de nuevas tecnologias informaticas para su uso por otras empresas del
Grupo asi como la gestion de la financiacion externa. Por ello los proyectos de desarrollo asi como
la participacion en la filial brasilefia del Grupo han sido adquiridos a las otras dos sociedades del
Grupo en Espafia. Con fecha uno de enero de 2011 la Sociedad traspaso la casi totalidad de su
personal a las otras dos empresas del Grupo en Espafia (Catenon Iberia S.AU.y Catenon
International S.A.U.) y ha incorporado el personal de dichas empresas necesarias a su nueva
actividad. En el ejercicio 2012 esta previsto optimizar la operativa del Grupo creando plataformas de
produccion integradas para Europa, Paises del Este, Asia y Latam.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

2.1. Imagen fiel

Las presentes cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad
y se presentan de acuerdo con el Plan General de Contabilidad aprobado por Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre, modificado parcialmente por Real Decreto 151 9/2010, de 17 de
septiembre asi como con la demas legislacién mercantil, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el
patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han producido en la Sociedad durante el gjercicio.



CATENON, S.A.
Cuentas anuales comespondientes al ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2011

Las principales politicas contables adoptadas se presentan en la Nota 4, no existiendo ningln
principio contable ni norma de registro y valoracion que, teniendo un efecto significativo en las
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su elaboracion.

Los Administradores de la Sociedad cuya actividad es actuar como sociedad holding (Nota 1), han
tenido en cuenta, en la presentacion de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas, la respuesta
del Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espaiia a la consulta publicada en el BOICAC n°
79 relativa a la clasificacién contable en cuentas individuales de los ingresos y gastos de una
sociedad holding y sobre la determinacion de Ia cifra de negocios.

Las cifras contenidas en todos los estados que forman las cuentas anuales {balance de situacion,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de

efectivo y la presente memoria), se presentan en euros (excepto que se indique lo contrario) siendo
el euro la moneda funcional de la Sociedad.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2010 fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el dia 30 de marzo de 2011, Las cuentas
anuales correspondientes al ejercicio 2011, formuladas por los Administradores, se someteran a la

aprobacion de la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin
maodificaciones.

2.2. Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

Para la preparacion de determinadas informaciones incluidas en las presentes cuentas anuales se
han utilizado estimaciones basadas en hipotesis realizadas por la Alta Direccion, ratificadas
posteriormente por los Administradores de la Sociedad, para cuantificar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran en ellas. Las estimaciones mas significativas
utilizadas en estas cuentas anuales se refieren a:

- La vida dtil y la evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos
intangibles (Nota 5).

- Laevaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (Nota 8.1).
- Larecuperacion de los activos por impuestos diferidos (Nota 14).

- Segln establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por fas autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios. En opinién de los administradores no existen contingencias que pudieran
resultar en pasivos adicionales de consideracion para la Sociedad en caso de inspeccion
(Nota 14).

Las estimaciones e hipotesis realizadas se basan en la mejor informacion disponible en la fecha de
formulacién de las cuentas anuales, sobre la estimacion de la incertidumbre en la fecha de cierre
del ejercicio y se revisan periddicamente. Sin embargo, es posible que bien estas revisiones
periédicas bien acontecimientos futuros obliguen a modificar las estimaciones en proximos

gjercicios, en cuyo caso los efectos derivados de dichos cambios se registrarian de forma
prospectiva.



CATENON, S.A.
Cuentas anuales correspondientes alf ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

2.3. Comparacién de la informacién

Como se indica en la Nota 1, a partir del uno de enero de 2011 la Sociedad dejo su actividad
principal actual de seleccion y preseleccion de personal, formacion, captacion y motivacion para
convertirse en el holding del Grupo Catenon por lo que el balance de situacidn, la cuenta de

pérdidas y ganancias y el estado de flujo de efectivo no son comparativos con los del ejercicio
anterior.

Adicionalmente, con el objeto de facilitar su comparacién con el ejercicio actual, la Sociedad ha
reclasificado 1.109 miles de euros del resultado financiero al resultado de explotacion del ejercicio
2010 correspondiente al deterioro y enajenacién de instrumentos financieros y a los intereses de la
financiacion a las filiales.

La Nota 15 “Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a los proveedores
comerciales” Unicamente se presenta la informacion completa requerida en la Norma Tercera de la
Resolucién del ICAC sobre la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en
relacion con este aspecto correspondiente al ejercicio 2011. En el ejercicio 2010, primero de
aplicacion de la Resolucién del ICAC mencionada, y en virtud de lo dispuesto en su Disposicion
Transitoria Segunda, la Sociedad Unicamente suministré informacion relativa al importe del saldo
pendiente de pago a los proveedores que a cieme de dicho ejercicio acumulaban un aplazamiento
superior al plazo legal de pago. La Sociedad ha optado por no presentar la informacion del ejercicio
anterior adaptada a los nuevos criterios de presentacion, lo que debe tenerse en consideracién,
respecto a la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad.

2.4. Principio de empresa en funcionamiento

Como se indica en la Nota 1, con efecto uno de enero de 2011 la Sociedad ha cambiado su
actividad dedicandose Unicamente al desarrollo y mantenimiento de los activos tecnolégicos del
Grupo y ejercer la actividad de sociedad holding. Como tal, la sociedad depende de la actividad, de
los resultados y de la capacidad de generar flujos de efectivo positivos por parte de sus filiales. En
el ejercicio 2011 el grupo presenta unas pérdidas de explotacién por importe de 1.537 miles de
euros Y flujos de efectivo de explotacion negativos que se explican por un nivel de ventas inferior al
esperado consecuencia del repunte de la crisis en Europa en el verano no compensado aun por la
juventud de las oficinas en paises emergentes y que ha frenado adicionalmente el numero de
aperturas previstas asi como al crecimiento de los costes corporativos en base al plan de expansion
inicialmente previsto y por los costes inherentes a una empresa cotizada. Finalmente el coste de la
financiacién bancaria soportado por la Sociedad se ha incrementado debido a la escasez de
liquidez en ios mercados.

La ampliacion de capital por salida al MAB ha permitido financiar la expansién internacional y las
inversiones en innovacion tecnoldgica de 725 miles de euros, orientar el modelo hacia plataformas
de operaciones, hacer frente a la devolucién de pélizas de crédito por importe de 1.677 miles de
euros segun calendario asi como absorber las pérdidas del ejercicio de ciertas filiales. A 31 de
diciembre de 2011 el patrimonio neto (antes de préstamos participativos por importe de 1.400 miles
de euros) es positivo en 6.016 miles de euros y el fondo de maniobra es negativo en 48 miles de
eurcs.



CATENON, S.A.
Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2011

Los Administradores de la sociedad han formulado las cuentas anuales bajo el principio de empresa
en funcionamiento al tenerse en cuenta los siguientes aspectos:

1. La direccién del Grupo ha revisado el Plan de negocio a la vista de la evolucion de los mercados
tomando las siguientes medidas para el ejercicio 2012:

* Incremento de los ingresos consolidados con menor consumo de flujos de efectivo:

v" Consolidacion de la actividad de las aperturas realizadas a partir de junio del 2010 y en
2011 en Varsovia, Hong Kong, Singapur ¥ Rio de Janeiro asi como el desarrollo de las

ventas cruzadas y obtencion de cuentas globales gracias a la cada vez mayor cobertura
geografica del Grupo.

v Optimizacion de la operativa creando plataformas de produccion integradas para
Europa, Paises del Este, Asia y Latam. Dicha reorganizacion permitird asimismo la

— %}\ apertura de nuevas oficinas en paises emergentes con una menor inversién en gasto de

personal.

v" Mayor diversificacion de la cartera de productos {outsourcing de seleccién y bisqueda
de candidatos,...} que permiten incrementar la tasa de ocupacion de los consultores y
por tanto la rentabilidad.

* Reduccién de los costes corporativos consolidados:

v" Disminucion de la plantilla corporativa {menor gasto de personal por importe de 180
miles de euros) y mayor dedicacion a la funcion comercial.

v" Continuacion de la politica de cambios de oficinas o de renegociaciones de contratos de

arrendamientos suponiendo un ahorro de costes de 225 miles en euros (medidas ya
concretadas a la fecha).

v Reduccion de otros costes de explotacion (IT,...) en 100 miles de euros.

El plan de negocio prevé una cifra de negocio del Grupo de 10.617 miles de euros para el
ejercicio 2012 y volver a un resultado positivo de explotacion del Grupo estimado en 1.670 miles
de euros. Para el cierre de marzo de 2012 se espera cumplir con el presupuesto de cifra de
negocio consolidada de 2.466 miles de euros con una desviacién maxima de un 5%. Asimismo

se prevé que la sociedad obtenga también en el ejercicio 2012 un resuitado de explotacion
positivo.

2. Durante el ejercicio 2011, la Sociedad ha refinanciado deuda bancaria a largo plazo con
vencimientos en el 2012 por importe de 950 miles de euros. A la fecha de formulacion de estas
cuentas anuales el 60% de la financiacién bancaria presenta carencias de dos a cuatro anos en
el rembolso del principal o corresponde a préstamos participativos a largo plazo. Asimismo entre
el 31 de diciembre de 2011 y la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales se ha

obtenido la renovacion de todas las pdlizas que vencian en el primer trimestre de 2012 (Nota
11).

Asimismo actualmente se esta buscando financiacidn para los nuevos proyecios de desarrolio
con tipo subvencionado y para el fondo de maniobra de ciertas filiales extranjeras.



CATENON, S.A.
Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011
3. Aplicacion de Resultados

La propuesta de distribucién de resultados formulada por los Administradores de la Sociedad y que
sera sometida a aprobacion de la Junta General de Accionistas de la Sociedad es la siguiente:

Euros
Base de Repario
Beneficio del ejercicio 260.196
Aplicacién
Reserva legal (5.496)
Resultados negativos de gjercicios anteriores (254.700)

\f\“‘ Normas de Registro y Valoracién

Las normas de registro y valoracion aplicadas en ia elaboracion de las cuentas anuales han sido las
siguientes:

4.1. Inmovilizado intangible

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia fisica, que surgen como
consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados internamente. S6lo se reconocen
contablemente aquellos cuyo coste puede estimarse de manera fiable y de los que ia Sociedad
estima probable obtener en el futuro beneficios o rendimientos econémicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos su correspondiente amortizacion acumulada y las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

La sociedad evalta para cada activo intangible si tiene vida dtil definida o indefinida, entendiendo
que un activo tiene vida atil indefinida cuando no existe un limite previsible del periodo durante el
cual se espera que el activo genere entradas de flujos netos de efectivo para la sociedad. Los
valores y las vidas residuales de estos activos se revisan en cada fecha de balance y se ajustan
como proceda.

La Sociedad no ha identificado ningln active intangible con vida til indefinida.

Se ha producido una pérdida por deterioro del valor de un elemento del inmovilizado intangible
cuando su valor contable ha superado a su importe recuperable.

Desarrollo

Corresponden a gastos de desarrollo del ejercicio que se capitalizan. Se trata de proyectos
realizados con medios propios y/o subcontratados a otras sociedades o instituciones, que cumplen
las siguientes condiciones:

- Estén especificamente individualizados por proyectos y su coste claramente establecido para
que pueda ser distribuido en el tiempo.

- Existen motivos fundados de éxito técnico. Asimismo, la financiacién y rentabilidad econémico-
comercial de los proyectos estd razonablemente asegurada, ya sea por su posterior
comercializacion o uso interno.
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CATENON, S.A.
Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

Los proyectos realizados con medios propios figuran valorados a su coste de produccion que
incluye el coste del personal directo asignado y el coste de los materiales y servicios utilizados. La
capitalizacion del coste de produccion se realiza con abono al epigrafe “Trabajos realizados por la
empresa para su activo” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los componentes de proyectos
subcontratados a terceros figuran valorados a precio de adgquisicion.

Las amortizaciones se han establecido de manera sistematica y racional en funcion de la vida (til de
los inmovilizados intangibles y de su valor residual, atendiendo a la depreciacién que normalmente
han sufrido por su funcionamiento, uso y disfrute, sin perjuicio de considerar también la
obsolescencia técnica o comercial que pudiera afectarlos.

Dado que desde sus inicios, la Sociedad ha desarrollado proyectos de 1+D intimamente

relacionados con su “core empresarial”, que contribuyen directamente a la mejora y calidad de sus

servicios, aumentando la competitividad y el prestigio de su marca, la Sociedad entiende que la vida

util de estos activos es al menos de 10 afios. Por este motivo, la Sociedad amortiza los proyectos
dee I+D activados en un periodo de 10 afios de forma lineal.

Licencias, patentes y marcas {(propiedad industrial

Las patentes, licencias y marcas se valoran inicialmente a su precio de adquisicién o de produccion,
incluyendo los costes de registro y formalizacién. Se amortizan linealmente a lo largo de su vida dtil
(5 afos).

Aplicaciones informaticas

Se incluyen los importes satisfechos por el acceso a la propiedad o por el derecho de uso de
programas y aplicaciones informaticas siempre que esté prevista su utilizacion en varios ejercicios.
Su amortizacion se realiza de forma sistemética, aplicando un criterio lineal en un periodo de tres
anos.

Los gastos de mantenimiento, de revisién global de los sistemas o los recurrentes como
consecuencia de la modificacion o actualizacion de estas aplicaciones, se registran directamente
como gastos del ejercicio en que se incurren.

4.2. Inmovilizado material

Son los activos tangibles que posee la Sociedad para su uso en la produccién o suministro de
bienes y servicios o para propésitos administrativos y que se espera utilizar durante mas de un
ejercicio.

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material figuran registrados a su coste de adquisicién o
coste de produccién, menos la amortizacion acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor, si
la hubiera.

Los costes de ampliacién, modernizacién, mejora, sustitucién o renovacion que representan un
aumento de la productividad, capacidad o eficiencia o un alargamiento de la vida util del bien, se
registran como mayor coste de los correspondientes bienes, con el consiguiente retiro contable de
los bienes o elementos sustituidos o renovados.

El coste de adquisicion de los inmovilizados materiales que necesitan un periodo superior a un afio
para estar en condiciones de uso, incluye los gastos financieros devengados antes de la puesta en
condiciones de funcionamiento del elemento. Durante el ejercicio no se han activado importes por
este concepto. Por el contrario, los intereses financieros devengados con posterioridad a dicha
fecha o para financiar la adquisicion del resto de elementos de inmovilizado, no incrementan el
coste de adquisicion y se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se
devengan.
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CATENON, S.A.

Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2011

Los gastos periddicos de conservacion, reparacion y mantenimiento que no incrementan la vida Util

del activo se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

La amortizacion se calcula, aplicando sisteméaticamente el método lineal sobre el coste de
adquisicion o produccion de los activos menos su valor residual, durante los afios de vida il

estimada, segun los siguientes porcentajes anuales:

Elemento Porcentaje aplicado
Instalaciones técnicas 20%
Otras instalaciones 15%
Mobiliario 10%
Equipos para procesos de informacion 25%
Otro inmovilizado material 15%

Los valores y las vidas residuales de estos activos se revisan en cada fecha de b

Si es necesario.

alance y se ajustan

Al cierre de cada ejercicio, la Sociedad analiza si existen indicios de gue el valor en libros de sus
activos materiales excede de su correspondiente importe recuperable, es decir, de que algin
elemento pueda estar deteriorado. Para aquellos activos identificados estima su importe
recuperable, entendido como el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta
necesarios y su valor en uso. En caso de que el activo no genere flujos de efectivo por si mismo
gue sean independientes de otros activos, la sociedad calcula el importe recuperable de la Unidad

Generadora de Efectivo a la que pertenece.

Si el valor recuperable asi determinado fuese inferior al valor en libros del activo, la diferencia entre
ambos valores se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias reduciendo el valor en libros del
activo hasta su importe recuperable y se ajustan los cargos futuros en concepto de amortizacion en
proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Gtil remanente, en caso de ser necesaria

una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la
sociedad registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en ejercicios anteriores y se
ajustan en consecuencia los cargos futuros por amortizacion. En ningun caso dicha reversion
supone el incremento del valor en libros del activo por encima de aquel que tendria si no se
hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

El beneficio o la pérdida resultante de la enajenacion o baja de un activo se calcula como la
diferencia entre el valor de la contraprestacion recibida y el valor en libros del activo, y se reconcce

en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

4.3. Arrendamientos

Todos los acuerdos de arrendamiento suscritos por la Sociedad son operatives, ya que el
arrendador conserva un parte importante de los riesgos y ventajas derivados de la titularidad de los
bienes. En consecuencia, los gastos en concepto de arrendamiento (netos de cualquier incentivo
concedido por el arrendador) se cargan a la cuenta de resultados del ejercicio durante el periodo del

arrendamiento.

4.4, Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad Y,
simultaneamente, a un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio en otra. La Sociedad
reconoce en balance los instrumentos financieros Unicamente cuando se convierte en una parte del

contrato de acuerdo con las especificaciones de este.
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Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

En el balance de situacion adjunto, los activos y pasivos financieros se clasifican como corrientes o
no corrientes en funcion de que su vencimiento sea igual o inferior o superior a doce meses,
respectivamente, desde la fecha de cierre del ejercicio.

Los activos y pasivos financieros mas habituales de los que la Sociedad es titular son los siguientes:

« Cuentas a cobrar por operaciones comerciales
» Financiacion recibida de instituciones financieras y proveedores

a) Activos financieros

Se reconocen inicialmente por su valor razonable mas los costes incrementales directamente
atribuibles a la transaccion, excepto cuando los activos se clasifican en la categoria de “Activos
financieros mantenidos para negociar’.

A efectos de valoracion, la Sociedad clasifica los activos financieros en una de las siguientes
categorias:

¢ Préstamos artidas a cobrar: Corresponden a créditos no derivados (comerciales o no
comerciales) que, no negocidndose en un mercado activo, sus flujos de efectivo son fijos o
determinables y de los que se espera recuperar todo el desembolso realizado, excepto que
existan razones imputables a la solvencia del deudor. Surgen cuando la sociedad suministra
efectivo o los bienes y servicios propios de su objeto social directamente a un deudor sin
intencion de negociar con la cuenta a cobrar.

Tras su reconocimiento inicial se valoran a su coste amortizado usando para su determinacion el
meétodo del tipo de interés efectivo. No obstante, por regla general, los créditos comerciales con
vencimiento inferior a doce meses se registran por su valor nominal, es decir, no se descuentan.
En cada fecha de cierre del balance, la Sociedad eval(ia si existen evidencias objetivas de que
un préstamo o partida a cobrar ha sufrido deterioro. Generalmente, se considerara que se ha
producido una pérdida del 100% del valor de una cuenta a cobrar si ha existido un caso de
suspension de pagos, quiebra, reclamacion judicial o impago de letras, pagarés o cheques. En el
caso de que no se produjera ninguno de estos hechos pero se haya producido un retraso en el
cobro superior a 12 meses, se realiza un estudio detallado dotandose una provisién en funcion
del riesgo estimado en dicho analisis.

b) Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Como se indica en la Nota 8.1., la Sociedad ostenta el control, directo o indirecto, de determinadas
entidades, siendo todas ellas empresas del Grupo dado que estan vinculadas a la Sociedad por una
relacion de control. Las participaciones de la Sociedad en el capital social de estas empresas del
Grupo se valoran por su coste de adquisicién minorado, en su caso, por el importe acumulado de
las correcciones valorativas por deterioro.

Dicha correccién valorativa se calcula como la diferencia entre el valor en libros de la participacién y
su importe recuperable, entendiendo este como el mayor importe entre su valor razonable menos
los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién. Salvo
mejor evidencia, en la estimacion del deterioro de esta clase de activos se considera el patrimonio
neto de la entidad participada corregido por las plusvalias tacitas que existen en la fecha de
valoracion.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se registran como un gasto o
un ingreso, respectivamente, en fa cuenta de pérdidas y ganancias. La reversién del deterioro tiene
como limite el valor original en libros de la inversion.
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Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

¢) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en funcion de los acuerdos contractuales pactados y teniendo
en cuenta el fondo econémico de las operaciones.

Los principales pasivos financieros mantenidos por la Sociedad corresponden a pasivos a
vencimiento, remunerados o no, que la Sociedad ha clasificado a efectos de su valoracién en la
categoria de “Débitos y partidas a pagar”, valorandose inicialmente a su valor razonable y con
posterioridad al reconocimiento inicial a su coste amortizado.

» Deudas con entidades de crédito y otros pasivos remunerados: Los préstamos, descubiertos
bancarios, obligaciones y otros instrumentos similares que devengan intereses se registran
inicialmente por su valor razonable, que equivale al efectivo recibido neto de los costes incurridos
en la transaccion que les son directamente atribuibles. Los gastos financieros devengados,
incluidas las primas pagaderas en la liquidacion o el reembolso y los costes directos atribuibles a
la emision, se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias siguiendo el método del tipo de
interes efectivo, aumentando el valor en libros de la deuda en la medida en que no se liquiden en
el periodo en el que se devenguen.

En ef caso de aquellos préstamos cuyo vencimiento sea a corto plazo pero cuya refinanciacion a
largo plazo esta asegurada a discrecion de la sociedad, mediante pélizas de crédito disponibies
a largo plazo, se clasifican en el balance de situacién adjunto como pasivos no corrientes.

» Acreedores comerciales: los acreedores comerciales de la Sociedad, con caracter general tienen
vencimientos no superiores a un afio y no devengan explicitamente intereses, registrandose a su
valor nominal, gue no difiere significativamente de su coste amortizado.

La Sociedad da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo en el momento en el que las
obligaciones contempladas en el correspondiente contrato han sido satisfechas, canceladas o han
expirado.

Las modificaciones sustanciales de los pasivos inicialmente reconocidos, se contabilizan como una
cancelacion del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo pasivo financiero, siempre que los
instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes. La diferencia entre el valor contable
del pasivo financiero cancelado o cedido a un tercero y la contraprestacion pagada, incluido
cualquier activo cedido diferente al efectivo o pasivo asumido, se registra en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

d) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad figuran clasificados en la partida “Capital” del
epigrafe “Fondos Propios” del Patrimonio Neto del balance de situacién adjunto. La sociedad
registra en la partida “Acciones y participaciones en patrimonio propio” de forma separada como
una minoracion de los fondos propios, los instrumentos de patrimonio propio adquiridos por la
compafiia tras su salida al MAB-EE en junio de 2011 (Nota 10.3). '

Dichos instrumentos se registran en el patrimonio neto por el importe recibido neto de los costes
directos de emision.

Cuando la Sociedad adquiere o vende sus propios instrumentos de patrimonio, el importe pagado o
recibido se registra directamente en cuentas de patrimonio neto, no reconociéndose importe alguno
en la cuenta de resultados por dichas transacciones.
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Cuentas anuales comespondientes al ejercicio terminado ef 31 de diciernbre de 2011

e} Efectivoy activos liquidos equivalentes al efectivo

Este epigrafe del balance de situacién adjunto incluye el efectivo en caja y los depésitos a la vista
en entidades de crédito. Los descubiertos bancarios se clasifican en el epigrafe “Deudas a corto
plazo” del “Pasivo corriente” del balance de situacion adjunto.

4.5. Instrumentos financieros derivados y coberturas contables

Las actividades de la Sociedad la exponen a los riesgos financieros derivados fundamentalmente de
las variaciones de los tipos de interés en la financiacion de sus inversiones. Para cubrir estas
exposiciones, la Sociedad utiliza contratos de permuta financiera de tipos de interés. La Sociedad
no utiiza instrumentos financieros derivados con fines especulativos con independencia de no
aplicar la contabilidad de cobertura al no cumplir con todas ¥y cada una de las condiciones
requeridas por la normativa contable.

Los derivados se registran inicialmente a su coste de adquisicién y posteriormente se realizan los
ajustes necesarios para reflejar su valor razonable en cada momento, registrandose en el epigrafe
“Inversiones financieras a corto plazo ~ Derivados” del activo corriente del balance de situacién o]
“lInversiones financieras a largo plazo — Derivados” de! activo no corriente si son positivas y en el
epigrafe “Deudas a corto plazo ~ Derivados” del pasivo corriente o “Deudas a largo plazo” del
pasivo no corriente del balance de situacién si son negativas.

Los beneficios o pérdidas de dichas fluctuaciones se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias

del ejercicio en el epigrafe “Variacion de valor razonable de instrumentos financieros - Cartera de
negociacién y ofros”.

Para estos derivados no negociados en mercados organizados, la Sociedad utiliza para su
valoracion las técnicas habituales en el mercado financiero, es decir, descontando todos los flujos
futuros previstos en el contrato de acuerdo con sus caracteristicas. Los valores asi obtenidos por ia
Sociedad se contrastan con las valoraciones remitidas por los intermediarios financieros y terceros
independientes.

4.6. Transacciones y saldos en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro por lo que todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en moneda extranjera.
Dichas transacciones se registran en euros aplicando los tipos de cambio de contado vigentes en
las fechas en que se producen las transacciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera, se convierten a euros
utilizando el tipo de cambio medio de contado vigente en dicha fecha del mercado de divisas
correspondiente.

Las pérdidas y ganancias que resultan de la liquidacion de las transacciones en moneda extranjera
y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios en moneda
extranjera, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en la partida
“Diferencias de cambia”.

4.7. Impuesto sobre beneficios
El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto
corriente que resulta de aplicacion del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio y

después de aplicar las deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacién de los activos
y pasivos por impuestos diferidos.
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Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

Se registra en el Patrimonio Neto del balance de situacion el efecto impositivo relacionado con
partidas que se registran directamente en cuentas de patrimonio.

Los impuestos diferidos se calculan de acuerdo con el método basado en el balance, sobre las
diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos Y pasivos y sus importes
en libros, aplicando la normativa y tipo impositivo aprobado, o a punto de aprobarse, en la fecha de
cierre det ejercicio y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido
se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto si la diferencia temporaria se deriva de otros activos Y pasivos en una operacién, que no
sea una combinacion de negocios, que no haya afectado ni al resultado fiscal ni al resultado
contable. Los activos por impuestos diferidos se reconocen cuando es probable que la Sociedad
vaya a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales con las que poder compensar las diferencias
temporarias deducibles o las pérdidas o créditos fiscales no utilizados.

La sociedad en el ejercicio 2011 presenta por primera vez el Impuesto de Sociedades bajo el
régimen de tributacion consolidada con Catenon international, S.A.U y Catenon lberia, S.L.U
(Sociedades dependientes), que conforman el grupo fiscal n° 67/11. La Sociedad es Ia dominante
de dicho grupo fiscal y por tanto es la responsable ante la Administracion, de la presentacién y
liquidacion del impuesto sobre sociedades consolidado.

Al cierre del ejercicio, la sociedad revisa los impuestos diferidos registrados (tanto activos como
pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas
correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

4.8. Reconocimiento de ingresos y gastos

La Sociedad registra los ingresos y gastos en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del
momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de los mismos.

Los criterios més significativos seguidos por la Sociedad para el registro de sus ingresos y gastos
son los siguientes:

* Ingresos por prestaciones de servicios: se registran al valor razonable de la contraprestacion
cobrada o a cobrar y representan los importes a cobrar por los servicios prestados en el marco

ordinario de la actividad, menos descuentos, IVA y otros impuestos relacionados con las ventas.

Los ingresos asociados a la prestacion de servicios se reconocen iguaimente considerando el
grado de realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la
transaccion pueda ser estimado con fiabilidad y es probable que la Sociedad reciba los
rendimientos econdmicos derivados de la misma.

» Gastos: se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando tiene lugar una disminucion
en los beneficios econdmicos futuros relacionado con una reduccion de un activo o un
incremento de un pasivo que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un
gasto tiene lugar de forma simuitanea al registro del incremento del pasivo o la reduccion del
activo. Por otra parte, se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no
genera beneficios econémicos futuros o cuando no cumple los requisitos necesarios para su
reconocimiento como activo.

~» Ingresos y gastos por intereses y conceptos similares: con caracter general se reconocen

contablemente por aplicacién del método del tipo de interés efectivo.

Dado que la actividad ordinaria de la Sociedad es la propia de una sociedad holding y sobre Ia
base de la consulta nimero 2 del BOICAC 79/2009 los intereses de la financiacién otorgada a
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filiales se registran como cifra neta de negocios. Asimismo, los deterioros y resultado por
enajenacion de instrumentos financieros forman parte de la actividad ordinaria y por tanto del
resultado de explotacion.

4.9. Provisiones y contingencias

A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad
diferencian entre:

» Provisiones: obligaciones existentes a la fecha de cierre surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, sobre los que existe incertidumbre en cuanto a su cuantia o vencimiento pero
de las que es probable que puedan derivarse perjuicios patrimoniales para el Grupo y el importe
de la deuda correspondiente se puede estimar de manera fiable.

» Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion esta condicionada a que ocurran o no, uno o mas sucesos futuros inciertos
que no estan enteramente bajo el control del Grupo y no cumplen los requisitos para poder
reconocerlos como provisiones.

as cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas respecto a las que
se estima que existe una alta probabilidad de que se tenga que atender la obligacion. Se cuantifican
en base a la mejor informacién disponible a la fecha de formulacion de las cuentas anuales sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa teniendo en cuenta, si es significativo, el
valor temporal del dinero.
Su dotacion se realiza con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que nace la
obligacion (legal, contractual o implicita), procediéndose a su reversion, total o parcial, con abono a
la cuenta de pérdidas y ganancias cuando las obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Los pasivos contingentes no se reconocen en el balance de situacion, sino que se informa sobre los
mismos en la memoria.

4.10. Elementos patrimoniales de naturaleza medio ambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, no existen responsabilidades, activos,
pasivos, gastos ni contingencias de naturaleza medioambiental.

4.11. Gastos de personal

Los gastos de personal incluyen todos los haberes y obligaciones de orden social, obligatorias o
voluntarias, de la sociedad devengada en cada momento, reconociendo las obligaciones por pagas
extras y retribuciones variables asi como los gastos asociados a las mismas.

a) Retribuciones a corto plazo

Este tipo de retribuciones se valoran, sin actualizar, por el importe que se ha de pagar por los
servicios recibidos, registrandose con caracter general como gastos de personal del ejercicio y
figurando en una cuenta de pasivo del balance de situacién por la diferencia entre el gasto total
devengado y el importe satisfecho al cierre del ejercicio.

b) Indemnizaciones por cese

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos
empleados que sean despedidos sin causa justificada. Dichas indemnizaciones se pagan a los
empleados como consecuencia de la decision de la sociedad de rescindir su contrato de trabajo
antes de la fecha normal de jubilacion.

17



CATENON, S.A.
Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

Al cierre del ejercicio no existe plan alguno de reduccién de personal que haga necesaria la
creacion de una provision por este concepto.

¢) Planes de participacion en beneficios y bonus

La Sociedad reconoce un pasivo y un gasto para bonus calculado en funcion de la productividad
individual de cada empleado afecto.

4.12. Transacciones entre partes vinculadas

Las operaciones comerciales o financieras realizadas con empresas del grupo y otras partes
vinculadas se registran en el momento inicial por su valor razonable, con independencia del grado
de vinculacién existente. En el caso de que el precio acordado en una fransaccion difiera de su
valor razonable, la diferencia se registra atendiendo a la realidad econémica de la operacion.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los
Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto
de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro.

4.13. Operaciones interrumpidas

Las operaciones interrumpidas representan componentes de la Sociedad que han sido enajenados,
se ha dispuesto de ellos por otros medios o que han sido clasificados como mantenidos para la
venta. Estos componentes comprenden conjuntos de operaciones y flujos de efectivo que pueden
ser distinguidos del resto, tanto desde un punto de vista operativo como de informacién financiera.

Representan lineas de negocio que pueden considerarse separadas del resto e independientes en
su funcionamiento.

Los ingresos y gastos de estas operaciones se presentan separadamente en la cuenta de pérdidas
Y ganancias adjunta. En relacion a este aspecto, se ha considerado que la reorganizacion de las
actividades del Grupo descrita en la Nota 1 cumplen los requisitos para ser considerados como
actividades interrumpidas en el ejercicio 2010. En la Nota 17 se indican los aspectos mas relevantes
de esta reorganizacion.

3. Inmovilizado Intangible

Los saldos y variaciones habidas durante los ejercicios 2011 y 2010 en las partidas que componen
este epigrafe del balance de situacion adjunto, expresadas en euros, son los siguientes:
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Desarrollo | Patentes | pRlcaciones [ yorp)

COSTE

Saldo a 31.12.2010 964.125 29,858 139.347 1.133.330

Entradas 725.385 - 35.803 761.188

Entradas por adquisicion 3.214.807 - - 3.214.907

Saldo a 31.12.2011 4.904.417 29.858 175.150 5.109.425

AMORTIZACION

Saldo a 31.12.2010 {383.118) {28.667) {133.533) (545.318)

Dotacion del ejercicio (159.274) (995) {6.018) (166.287)

Entrada por adquisicion (487.598) - - (487.598)

Salde a 31.12.2011 (1.029.990) (29.662) (139.551) (1.199.203)

VNG a 31.12.2010 581.007 1.191 5.814 588.012

VNC a 31.12.2011 3.874.427 196 35.599 3.910.222

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:
Desarrollo Patentes ?nﬂ:i::l‘:éit‘:::: TOTAL

COSTE
Saldo a 31.12.2009 753.195 29.858 146.772 929.825
Entradas 210.830 - 3915 214.845
Salidas, bajas, reducciones - - (11.340) (11.340)
Saldo a 31.12.2010 964,125 29.858 138.347 1.133.330
AMORTIZACION
Saldo a 31.12.2009 (304.985) (27.248) {133.085) {465.318)
Dotacién del gjercicio (78.133) {1.419) {448) (80.000)
Saldo a 31.12.2010 {383.118) {28.667) (133.533) (545.318)
VNC a 31.12.2009 448.210 2.610 13.687 464.507
VNC a 31.12.2010 581.007 1191 5.814 588.012

Desarrollo

Después del estudio de software de recursos humanos, Catenon decidié el desarrollo a medida de una
herramienta software propio y exclusivo a través del cual se centraliza la gestion y la ejecucion de los
procesos en todas las oficinas y por cada miembro del equipo de forma homogénea. Ello permite poder
disponer de una herramienta que suponga una innovacién en el mercado y proporcionar ventaja
competitiva. Catenon se ha posicionado respecto a sus competidores como una firma especialista en
procesos internacionales gracias al software desarrollado que permite una gestion totalmente online de
los procesos de seleccion.
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Unido a su expertise local, los avanzados sistemas de informacion, metodologias de valoracion y gestion
del conocimiento desarrollados en interno por Céteron permiten:

= Asegurar la homogeneidad de la calidad y el éxito en la busqueda a nivel global, permitiendo
reducir en mas de un 80% el tiempo que necesita cualquier otra firma del sector.

* Gestionar de forma eficaz la informacién y conocimiento clave que cada profesional genera en
los procesos de blisqueda y valoracién de profesionales en cualquier parte del mundo,
compartiendo conocimientos sectoriales, entre otros.

* Presentar sus resultados a los clientes en un soporte multimedia que contiene, ademas de las
filmaciones de la parte técnica de ta entrevista, los andlisis de adecuacion al puesto de los
candidatos. Este sistema permite a los candidatos defender su candidatura de forma directa al
cliente, se evita la frecuente subjetividad del consultor y para el diente aporta una solucion muy
objetiva para evaluar a los candidatos finales, a través de la entrevista técnica filmada. Ademas
el informe multimedia final ofrece a los diferentes evaluadores del proceso validar a estos
profesionales sobre la misma base objetiva de informacién, ademas de facilitar el momento y el

ﬁ\lugar de visualizarla, por la naturaleza digital del soporte final.

| ]

Finalmente, acceder a los mejores candidatos independientemente del pals en el que se
encuentren gracias al conocimiento de los mercados locales y al sistema muitimedia.
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Los gastos de desarrollo activados corresponden a los siguientes proyectos:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Proyecto reconoA::"‘i%iento Coste Aal:?l;izla:tiign Neto
Realizados por |a propia empresa: '

Proyecto desarrollo plataformas 2002-2007 493.982 (331.480) 162.502
Web. Disefio, parte plblica, parte privada de

candidatos, parie privada de clientes. 2008 49.950 (19.980) 29.970
Videoconferencia a través de la web

Implementacién de CRM - salesforce 2008 9.990 (3.998) 5.994
SAP e interfaz. 2008 49.950 (19.980) 29.970
I(-l)\e":amienta de gestion documental y bisqueda de 2008 39.960 (15.984) 23.976
E:;ﬁﬁ:tg: ggt c;:lidad alos clientes. Recogida y 2008 19.980 (7.992) 11.088
gfnfrﬁ:;: gﬁgﬁ de facturacién y cobro 2008 9.990 (3.996) 5.904
g;s}(l)én de incidencias de IT de la compafiia (Help- 2008 19.980 (7.992) 11.088
Proyecto PEA 2008 59.413 (49.851) 9.562
Proyecto Base Mundial de Candidatos (BBDD) 2010 280.979 (27.071) 253.908
Proyecto Web 2.0 2010 453.974 (43.558) 410.416
Proyecto Business Intelligence Unit {BUI) 2010 167.474 (16.015) 151.458
Proyecto Nuevo Visor 2010 124.000 {12.400) 111.600
Proyecto UPICK -Software reclutamiento 2009 1.303.733 (253.434) 1.050.300
z’cr?g;;:to Catenon Internaticnal Leadership Program 2000 1.005.677 (209.895) 885.782
Proyecto Web cliente 2011 140.960 {1.237} 139.723
Proyecto Viiger 201 220.904 (1.939) 218.965
Proyecto Smart 20M 274.547 (2.410) 272137
Proyecto Pentaho 201 88.974 (780) B8.194
Total 4.904.417 (1.029.990) 3.874.427

Las caracteristicas de los proyectos activados en el ejercicio 2011 son las siguientes:

Proyvecto Smart; constituye un desarrollo funcional en el disefio de! informe de candidatos finalistas
que se presenta a los clientes de forma online para que puedan evaluar a los candidatos desde
cualquier parte del mundo.

Proyecto Vtiger: enfocado al desarrollo Interno de un CRM (Customer Relationship Management)
para adaptarlo a las necesidades del negocio a partir de un Free-Software.

Proyecto Pentaho; es el desarrollo Interno de un B.C (Business Object) para la emision de informes
A-Doc, andlisis de rentabilidad de operaciones, personal, unidades de negocio, clientes y paises,
emision de informes sobre operaciones y ventas por BU y sectores asi como elaboracion de
Forecast.

Proyecto Web cliente; acceso dirigidos a clientes para obtener toda la informacién sobre los
procesos en curso, teniendo un Feed-Back en tiempo real sobre estos. Ademas se ha mejorado el
disefio como la navegabilidad y el acceso a los contenidos. Implica al cliente en todo el ciclo de vida
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del proceso de modo que se reducen los tiempos de toma de decisién acelerando y asegurando el
ingreso para el Grupo.

Las caracteristicas de los principales proyectos activados en ejercicios anteriores son las siguientes:

1. UPICK: ERP integrado de gestion de produccién de servicios de seleccién globalizada de
candidatos

Plataformas: modulo de asignacién de cargas de trabajo para control remoto de las
operaciones

Business Intelligence Unit: Generador de Leads para actividad comercial

Web? 3.0: Sistema de Gestion Integral de clientes y oficinas Catenon

Gestién Mundial de Candidatos BBDD: Reduccién de tiempo de respuesta a cliente

Nuevo visor: informe muitimedia interactivo de presentacion de candidatos

CILP: programa de identificacion, captacién y formacion de talentos de Catenon

o

A

Estos costes de desarrollo incluyen tanto gastos internos de la Sociedad (fundamentalmente gastos

de personal) como gastos externos (servicios de profesionales independientes, principalmente) y se

activan en esta cuenta con abono al epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias “Trabajos

efectuados por la empresa para su inmovilizado”. En el ejercicio 2011 la Sociedad ha adquirido los
royectos desarroilados por otras empresas del Grupo (Nota 1).

Los desembolsos por desarrollo activados se justifican debido a que, ademas de estar
especificamente individualizados y su coste claramente establecido, la Sociedad tiene motivos
fundados del éxito técnico y de la rentabilidad econémico-comercial de los proyectos asociados a
los mismos.

Bienes adquiridos a empresas del grupo y asociadas

La sociedad ha firmado en noviembre de 2011 contratos para la cesion de los activos intangibles de
las sociedades del grupo Catenon Iberia, S.A.U y Catenon International, S.AU, esta contrato esta
dentro del proceso de reorganizacion del grupo mencionado en la Nota 1.

Los elementos adquiridos por la Sociedad a empresas del grupc y asociadas se detallan a
continuacion:

Amortizacion Valor neto

Coste Acumulada contable

Desarrollo 3.214.907 (487.598) 2.727.309
Total 3.214.907 (487.598) 2.727.300

De los importes que figuran en el cuadro anterior, el coste de las inversiones realizadas durante el
ejercicio 2011 asciende a 2.727.309 euros (en el ejercicio 2010 no se adquirieron bienes a
empresas del grupo y asociadas).

Bienes totalmente amortizados

La Sociedad mantenia elementos totalmente amortizados que seguian en uso, con el siguiente
detalle:

31.12.2011 31.12.2010
Desarrollo 60.982 60.982
Patentes 29,120 22.764
Aplicaciones informéticas 136.136 130.656
[Total 226,238 214,402
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Correcciones valorativas por deterioro

Los Administradores de la Sociedad consideran que no existen indicios de deterioro de los
diferentes activos del inmovilizado intangible al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 por lo que no se
han realizado correcciones valorativas en ninguno de dichos ejercicios.

6. Inmovilizado Material

Los saldos y variaciones habidas durante los ejercicios 2011 y 2010 en las partidas que componen
este epigrafe del balance de situacion adjunto, expresadas en euros, son los siguientes:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Instalaciones . Otra.s
* ;iz'::;;?ﬂi msltjilllal_acjleo ;as, inmtgftil;?zado TOTAL

- mobiliario

COSTE

Saldo a 31.12.2010 382.449 154.921 183.516 720.886
Entradas - - 2.921 2.921
Saldo a 31.12.2011 382.449 154.921 186.437 723.807
AMORTIZACION

Saldo a 31.12.2010 {368.058) (116.403) {170.859) {655.320)
Dotacion del ejercicio (9.678) (6.840) (5.614) (22.132)
Saldo a 31.12.2011 (377.736) (123.243) {176.473) (677.452)
VNC a 31.12.2010 14.391 38.518 12.657 65.566
VNC a 31.12,2011 4,713 31.678 9.964 46.355

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:
Instalaciones ; Otras
Temcasy | " fiiaiey | iomoviizado |  TOTAL
mobiliario

COSTE

Saldo a 31.12.2009 382449 153.170 183.516 719.135
Entradas - 1.751 - 1.751
Saldo a 31.12.2010 382.449 154.921 183.516 720.886
AMORTIZACION

Saldo a 31.12.2009 (336.079) (106.428}) (165.139) (607.646)
Dotacién del gjercicio {31.979) {9.975) (5.720) {47.674)
Saldo a 31.12.2010 (368.058) (116.403) (170.859) (655.320)
VNC a 31.12.2009 46,370 46.742 18.377 111.480
VNC a 31.12.2010 14.391 38.518 12.657 65.566
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Bienes totalmente amortizados

Al cierre de los ejercicios 2011 y 2010, la Sociedad mantenia en su inmovilizado material elementos
totalmente amortizados y todavia en uso, cuyo detalle es como sigue:

Cuenta 31.12.2011 31.12.2010
Instalaciones técnicas y maquinaria 349.013 302.858
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 93.744 57.458
Otro inmovilizado 159.291 159.291
Total 602.048 519.607

Bienes adquiridos a empresas del grupo y asociadas

Del total de elementos registrados a 31 de diciembre de los ejercicios 2011 y 2010 no existen
elementos adquiridos a empresas del grupo o asociadas.

ﬁrrecciones valorativas por deterioro

Los Administradores de la Sociedad consideran que no existen indicios de deterioro de los
diferentes activos del inmovilizado material al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 por lo gue no se
han realizado correcciones valorativas en ninguno de dichos ejercicios.

Seguros

La Sociedad tiene contratadas varias pdlizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos

los elementos del inmovilizado tangibles, considerando que la cobertura de las mismas es
suficiente,

7. Arrendamientos y otras operaciones de naturaleza similar

Arrendamientos operativos - Arrendatario

Para el desarrollo de su actividad, la sociedad alquila a terceros el derecho de uso de determinados
bienes. Las principales condiciones de los contratos mas significativos que han estado en vigor
durante los ejercicios 2011 y 2010 son las siguientes:

» Alquileres de las oficinas de Madrid y Barcelona:

o El contrato de arrendamiento de Madrid se inicié el 17 de febrero de 2010 y la
duracién del mismo es de 5 afios, prorrogables por otros 2 mas, y al término de los
mismos, prorrogable anualmente. En febrero de 2012 se han firmado una novacién
de este contrato por 3 afios reduciendo la renta y la superficie. A partir de 1 de
marzo 2012, la renta anual es de 71.680 euros.

Hasta febrero de 2012 la sociedad subarrendaba parte de este contrato a ciertas
filiales.

o El contrato de arrendamiento de Barcelona se inicié el 1 de octubre de 2009 y la
duracion del mismo es de 5 afios. Con fecha 1 de enero de 2011 Catenon iberia se
subrogo a dicho contrato de alquiler asumiendo todas las obligaciones.

* Alguiler de vehiculos: los elementos alquilados se corresponden, principalmente,
turismos. El contrato de renting vence en abril 2012.
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e Alquiler de equipos informéticos: Los elementos alquilados se corresponden a
servidores y equipos informaticos diversos. Los contratos tienen una duracién de 3 a 4
afnos no siendo renovables. El contrato de renting vence en abril 2012

Al 31 de diciembre de los ejercicios 2011 y 2010, el detalle de los pagos futuros minimos por los

contratos de arrendamiento operativo no cancelables desglosados por plazos de vencimiento, es el
siguiente:

Ejercicio | Ejercicio
2011 2010 (*)
Hasta 1 afio 152.647 405,395
Entre 1 y 5 afios 155.307 1.515.168
Méas de 5 afios - -
Total 307.954 1.920.563

(*) Incluyen pagos futuros de la oficina de Barcelona por importe de 100 miles de euros hasta un afio ¥

300 miles de euros entre 1y 5 afics.

8. Inversiones financieras

8.1.

Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

La composicién y los movimientos habidos durante los ejercicios 2011 y 2010 en las cuentas
incluidas en este epigrafe del balance de situacion adjunto han sido los siguientes:

Saldo al Saldo al Saldo al
31.12.09 ] Adiciones Retiros 31.12.10 { Adiciones Retiros 31.12.11
Inversiones a largo plazo
Instrumentes de patrimonio 4.966.511 268.000 - 5.234.511 1.245.373 - 6.479.884
Deterioro (3.324.289) - | 1059563 | (2.264.726) | (192.645)| 1.882.441| (574.930)
Créditos a empresas 758.000 - (268.000) 490.000 646.536 |  (490.000) 646.536
Deterioro - - - - {320.000) - {320.000)
2.400.222 268.000 791.563 | 3.459.785 1.379.264 | 1.392.441 6.231.490
Inversiones a corto plazo
Créditos a empresas - - - - 55.750 - 56.750
Otros actives financieros 1.028.686 2.079.328 -] 3.108.014 -1 (2.774.396) 333.618
Cuenta corriente con accionistas 41.607 - - 41.607 - - 41.607
1.070.293 | 2.079.328 =] 3.149.621 55.750 { {2.774.396) 430.975
Total 3.470.516| 2.347.328 791.563| 6.609.406 1.435.014 § (1.381.955) | 6.662.465
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Instrumentos de patrimonio

La composicion a cierre de los ejercicios 2011 y 2010 y el detalle del movimiento producido durante
el ejercicio en este apartado del balance de situacién es el siguiente:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Coste Deterioro VNC

Saldo al | Adiciones / | Saldo al | Saldo al |Reversién/ | Saldo al | Saldo al
Dencminacién 31.12.10 (bajas) 31.12.11 | 31.12.10 | (Dotacidn) | 31.12.11 | 31.12.11
Catenon Iberia, S.A.U 60.102 740.000 | 800.102 - - - 800,102
Catenon B.V., Holanda 2.099.628 -12.099.628 - - - | 2.009.628
Catenon SAS, Francia 2.264.726 -1 2.264.726 | (2.264.726) | 1.882.441 | (382.285) | 1.882.441
Catenon GmbH, Alemania 160.000 300.000) 460.000 - - - 460.000
Catenon ApS, Dinamarca 150.055 -1 150.055 - - - 150.055
Catenon International, $.A.U 500.000 -1 500.000 - | (165.000) | (165.000) 335.000
Catenon Servigos de Consultoria
Formacao e Recrutamento em Recursos
mmanos LTDA, Brasil - 177.728| 177.728 - - - 177.728
Catenon Middle East FZ LLC - - - - - - -
Catenen India Private Limited - 27.645 27.645 - (27.645) | (27.645) -
Catenon, S.A de C.V, México - - - - - . -
Catenon Limited, Hong Kang - - - - - - -
Total 5.234.511 1.245.373 | 6.479.884 | (2.264.726) | 1.689.796 | (574.930) | 5.904.954

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2011, la sociedad ha constituido una provisién por los Fondos
Propios negativos de las sociedades Catenon Middie East FZ LLC y Catenon India Private Limited
por importe 409.513 euros (Nota 13).

Las principales adiciones del ejercicio 2011 son las siguientes:

Ampliacion de capital por condonacion de préstamo participativo y créditos en Catenon Iberia,
S.A.U. por importe de 740 miles de euros depositada en el Registro Mercantil con fecha 23 de
marzo de 2012 y pendiente de inscripcion a la fecha de las presentes cuentas anuales.

Ampliacion de capital por condonacion de créditos en Catenon GmbH por 300 miles de euros.

Adquisicion de la participacion de un 99% en Catenon Servigos de Consultoria Formacao e
Recrutamento em Recursos humanos LTDA a Catenon Iberia, S.A.U y posterior desembolso del
capital pendiente de desembolsar por importe de 178 miles de euros.

Adquisicion de la participacion en Catenon Middle East FZ LLC por importe de 20 miles de
euros que corresponde al capital social pendiente de desembolsar.

Adquisicion de la participacién en Catenon India Private Limited Catenon, S.A de C.V en 2011 al
responsable de dicha unidad de negocio.

Constitucion de la sociedad Catenon, S.A de C.V en febrero de 2011, cuyo capital se encuentra
pendiente de desembolsar.

Adquisicion de la participacion en Catenon Limited (Hong Kong) en 2011 al responsable de
dicha unidad de negocio.
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:

Coste Deterioro VNC

Saldo al | Adiciones/ | Saldoal | Saldo al | Reversién/| Saldo al Saldo al
Denominacién 31.12.09 {bajas) 31.12.10 | 31.12.09 | (Dotacién) | 31.12.10 31.12.10
Catenon lberia, S.A.U (antes Catenon
Global, S.A.U) 60.102 - 60.102 - - - 60.102
Catenon B.V., Holanda 2.099.628 -|2.029.628 | (1.041.456) | 1.041.456 -| 2.099.628
Catenon SAS, Francia 2.264.726 -|2.264.726 | (2.282.833) 18.107 | (2.264.726) -
Catenon GmbH, Alemania 25,000 135.000 | 160.000 - - - 160.000
Catenon ApS, Dinamarca 17.055 133.000| 150.055 - - - 150.055
Catenon Intemational, S.A.U 500.000 -1 500.000 - - - 500.000
Total 4.966.511 268.000 | 5.234.511 § (3.324.289) | 1.059.563 |(2.264.726) | 2.969.785

Las adiciones del ejercicio 2010 en Catenon GmbH y Catenon ApS corresponden a la condonacion
de préstamos participativos concedidos por la Sociedad en el ejercicio 2009,

s

A 31 de diciembre de 2011 y 2010, ninguna de las empresas en las que la Sociedad tiene
articipacion cotiza en mercados organizados de valores. No existen sociedades ni motivos por los
ue teniendo una participacion superior al 20% se concluya que no existe influencia significativa.

Al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 la Sociedad ha efectuado un analisis del importe recuperable
de las participaciones en sus dependientes encaminado a detectar la posible existencia de deterioro

de valor.

A efectos de este andlisis, conocido como “test de deterioro”, el importe recuperable se determina
en base a su valor de uso. Los procedimientos establecidos por la Direccion para determinar dicho
valor consisten en determinar mediante el descuento de los flujos de caja futuros estimados,
aplicando una tasa de descuento antes de impuesto que refleja el valor del dinero a largo plazo y
considerando el riesgo especifico del activo. Los flujos de caja futuros se basan en los presupuestos
individuales de cada una de las filiales de la Sociedad que abarcan un periodo de 5 afios. A partir
del sexto afio se ha considerado una tasa constante de crecimiento de un 2% a 3% segun la
entidad participada en el ejercicio 2011 (del 3% en el gjercicio 2010).

La tasa de descuento utilizada se determina antes de impuestos y se ajusta segun el riesgo del
negocio de las sociedades variando del 20% a 25% segin la entidad participada en el ejercicio
2011 (11% en el ejercicio 2010).

La informacién relativa a cada una de las entidades en las que participa la Sociedad se adjunta a

continuacion y en el Anexo |

o Catenon International, S.A.U: Sociedad constituida en julio de 2009 cuya actividad consiste
principalmente en el desarrollo internacional del Grupo hasta la constitucién de entidades
juridicas. En el ejercicio 2012 la Sociedad albergara también la plataforma de operaciones para

Europa. Su domicilio social y fiscal se encuentra en C/General Peron, 38, 28020 Madrid.

La continuidad de su actividad esta asegurada por el apoyo financiero continuado que viene
prestando el accionista Unico y que se materializa en un préstamo participativo formalizado en el
ejercicio 2011 y en una cuenta corriente. Dado que se estiman flujos de efectivo negativos para
la filial los administradores han decidido deteriorar el préstamo participativo por importe de

240.000 euros.
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La Sociedad avala a su dependiente por un préstamo del Banco Pastor por importe de 112.500
euros.

» Catenon Iberia, S.A.U.: Sociedad constituida en 2001 cuya actividad consistia en la prestacion
de servicios a otras empresas del Grupo hasta el 31 de diciembre de 2010 y a la seleccion y
preseleccion de personal desde sus oficinas de Madrid y Barcelona a partir de dicha fecha. Su
domicilio social y fiscal se encuentra en C/General Perén, 38, 28020 Madrid. En el ejercicio
2011 la entidad ha sufrido el repunte de la crisis en Espafia del verano. Para el ejercicio 2012 se
han tomado medidas para incrementar la cifra de negocio y variabilizar los costes con la
creacion de la plataforma de operacicnes.

La continuidad de su actividad estd asegurada por el apoyo financiero continuado que viene
prestando el accionista Gnico y que se materializa en la operacion de reconstitucion patrimonial
descrita anteriormente y en un nuevo préstamo participativo formalizado en el ejercicio 2011.
Hasta que no se concrete la recuperacion de la actividad de la filial los administradores han
decidido deteriorar el préstamo participativo por importe de 80.000 euros.

La Sociedad avala a su dependiente por un préstamo ICO de La Caixa Penedes con garantia
kpersonal por importe de 63.686 miles de euros.

e Catenon B.V., Holanda: Sociedad constituida en abril de 2005. Durante el ejercicio 2010 se ha
consolidado el negocio con un crecimiento de un 150% permitiendo volver a una senda positiva
de resultado. El test de deterioro realizado en el ejercicio 2010 dio un importe recuperable
superior al coste de la participacion por lo que la provisidn por deterioro de valor fue revertida.
En el ejercicio 2011 se ha mantenido la actividad y se espera en el ejercicio 2012 la obtencion
de contratos significativos con clientes que unido a las medidas de reduccién de costes de
explotacion permiten prever la generacion de resultado y flujo de efectiva positivos.

¢ Catenon SAS, Francia: Sociedad constituida en noviembre de 2006. EI responsable de la filial
ha causado baja durante tres meses al principio del 2011 y se ha incorporado un nuevo
responsable en la segunda mitad de 2011 lo que ha permitido un importante crecimiento de las
ventas a final del ejercicio y la obtencién de una cartera de pedidos que estan muy por encima
del presupuesto. En base al test de deterioro realizado por la Sociedad se ha revertido
parcialmente la provisién por importe de 1.882 miles de euros. Debido a la situacion de fondos
propios negativos la Sociedad se ha comprometido a apoyar financieramente si fuera necesario
a Catenon, SAS para hacer frente a sus pasivos.

» Catenon GmbH, Alemania: Sociedad constituida en octubre de 2007. Su negocio esta
consolidado permitiendo generar beneficios y flujos de efectivo positivos.

» Catenon ApS, Dinamarca: Sociedad constituida en septiembre de 2007. La filial ha realizado un
plan de ahorro de coste al final del ejercicio 2010 y durante el 2011 ha firmado contratos
recurrentes con su principal cliente permitiendo reducir las perdidas y casi llegar al equilibrio.
Dado que no dispone de liquidez suficiente para rembolsar su deuda comercial neta con el
Grupo, los administradores han decidido incrementar en 22.623 euros el deterioro del saldo de
clientes por importe de 193.474 euros, realizado en 2010.
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Catenon Servigos de Consultoria, Formacao e Recrutamento em Recursos Humanos LTDA,
Brasil: Sociedad start up constituida en febrero de 2010 que tiene su domicilio social en Avenida
Juscelino Kubitschek, 1726 -11° andar sala 3 — vila olimpia — CEP 04543 — Sao Paulo —~ SP. En
2011 se ha abierto una segunda oficina en Rio de Janeiro. Se ha retrasado hasta mayo de 2012
la segunda fase de un contrato significativo prevista en 2011 y las expectativas de crecimiento
de la actividad son positivas. En el ejercicio ha distribuido un dividendo a su antiguo accionista
mayoritario, Catenon Iberia, S.A.U.

Catenon Middle East FZ LLC, Emiratos Arabes (Dubai): con fecha 22 de diciembre de 2010 el
Consejo de Administracion de la Sociedad acord6 la compra de Catenon Middle East FZ LLC a
D. Javier Ruiz de Azcarate y a D. Miguel-Angel Navarro por importe de AED 100.000 (20 miles
de euros), habiéndose realizado la compra el 6 de abril de 2011. Dicha Sociedad fue constituida
el 28 de marzo de 2010 y ha iniciado su actividad de consultoria de Recursos Humanos en el
ejercicio 2011. Su domicilio social est4 en Emirates Towers Offices, 26th floor, Dubai, UAE

Durante el ejercicio 2010 la operaciones llevadas a cabo por el grupo Catenon en Dubai fueron
realizadas desde Catenon International, S.A.U. Dada la poca actividad generada hasta la fecha
y esperada en el futuro se ha constituido una provision por fondos propios negativos (Nota 13).

Catenon India Private Limited, India (Pune y Mumbai): constituida el 12 de agosto de 2010 con
un capital social de 500.000 Rs (8 miles euros) desembolsado por 100.000 Rs (2 miles de
euros) por el responsable de dicha unidad de negocio. Su domicilio social estd en 701/B1
Kumar Parisar, Near Gandhi Bhawan, Kothrud, Pune 411038. Al cierre del ejercicio 2010,
Catenon, S.A. inicié los tramites para la adquisicién de la totalidad del capital social y tenia la
facultad de elegir, nombrar o cesar la totalidad de los miembros de los organos de
administracion y equipo de direccién asi como establecer las principales politicas de gestion
dicha entidad.

Durante 2011 se ha realizado la adquisicién de la filial. Su actividad se va a enfocar hacia una
plataforma para procesos internacionales en inglés y soporte de Asia en operaciones. Se ha
constituido una provision por fondos propios negativos (Nota 13).

Catenon, S.A de C.V, Méjico: sociedad constituida en febrero de 2011 y residente en Reforma
115, 4 piso Col. Miguel Hidalgo 11000 México DF tiene la actividad de seleccidn y preseleccion
de personal, formacién, captacion y motivacion en Mexico. La Sociedad inicié su actividad en
marzo de 2011 con muy buenos resultados tanto en actividad como en rentabilidad.

Catenon Limited, Hong Kong: Sociedad constituida el 17 de octubre 2011 con un capital social
de 1 HKD (0,1 euro) y adquirida al responsable de dicha unidad de negocio el 9 de noviembre
de 2011. Al cierre de ejercicio, no habia iniciado aun su actividad.

Créditos a empresas

Corresponde a préstamos otorgados por la Sociedad a distintas entidades en la que participa. Al
cierre de los ejercicios 2011 y 2010, la composicion por entidad y las principales caracteristicas de
los créditos concedidos es la siguiente:
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Euros
Fecha de Activo no Total No Activo
Entidad participada vehcimiento corriente Deterioro Corriente corriente Total
Catenon SAS, Francia 31/08/2016 326.536 - 326.536 65.750 382.286
Catenon International, S.A.U 31/12/2018 240.000 (240.000) - - -
Catenon Iberia, S AU 31/12/2018 80.000 (80.000) - - -
Total 646.536 (320.000) 326.536 55.750 382.286

El 31 de julio de 2011 se firmo un contrato de préstamo a favor de la empresa del grupo Catenon
8AS, que devenga un interés fijo del 6,5% y tiene una carencia en el pago de las cuctas de un ario.

Al cierre del ejercicio 2011 se han firmado dos préstamos participativos con las sociedades del
grupo Catenon International SAU y Catenon Iberia SAU, de siete afios de duracion con carencia en
el rembolso de principal de cuatro afios y un tipo de interés del 6,5%.

Durante el ejercicio 2011, la Sociedad ha registrado ingresos por intereses por importe de 22.623
eurcs. Dicho importe esta en su totalidad pendiente de cobro al cierre del ejercicio.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:

Euros
. Fecha de Activo no
Entidad participada vencimiento corriente Total
Catenon Iberia, S.A.U 31/12/2014 490.000 490.000
Total 490.000 480.000

El préstamo participativo vigente en el ejercicio 2010 concedido a la empresa del grupo Catenon
Iberia, S.A, ha sido condonado durante el ejercicio 2011 pasando a formar parte del Capital Social
de la filial e incrementando el valor de la inversion en la Sociedad (Nota 8.1). El tipo de interés fijo

devengado durante el ejercicio es de mercado, no habiéndose devengado interés variable (5% del
beneficio después de impuesto). \

El detalle de dichos créditos por plazos remanentes de vencimiento es el siguiente:

2011 2010
Hasta 1 afio 55.750 -
Entre 1 y 3 afios 191.143 -
Mas de 3 afios 455.393 490.000
Total 702.286 490.000
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Otros activos financieros

Corresponden a créditos a corto plazo concedidos a entidades del grupo. Al 31 de diciembre de los
ejercicios 2011 y 2010, la composicién del saldo es la siguiente:

Saldo a Saldo a
Denominacién 31.12.2011 | 31.12.2010
Corto plazo
Catenon International, S.A.U 02.668 1.036.458
Catenon Iberia, S.A.U 53.184 1.934.022
Catenon SAS, Francia 22.000 53.824
Catenon B.V., Holanda 63.971 38.321
Catenon ApS, Dinamarca 7.708 35.539
\K Cétenon GmbH, Alemania - 9.850
Catenon Middle East, Dubai 18.153 -
Catenon Mexico 31.974 -
Cétenon India Private Limited 43.960 -
Cuenta corriente con accionistas 41.607 41.607
Total 375.225 3.149.621

Durante el gjercicio 2011, la Sociedad ha registrado intereses por importe de 26.127 euros, importe
que se encuentra pendiente de cobro al cierre del ejercicio. En 2010 fueron registrados por importe
de 39.864 euros.

Los créditos con Catenon International, S.A.U. y Catenon Iberia, S.A.U. se han cancelado en su
mayor parte con la adquisicién de sus activos tecnoldgicos durante el ejercicio por parte de la
Sociedad, de acuerdo con la reorganizacion de las actividades del Grupo (Notas 1 y 5).
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8.2. Oftras inversiones financieras

E! movimiento habido durante los ejercicios 2011 y 2010 en las diferentes cuentas que componen
los epigrafes “Inversiones financieras” de! balance de situacién adjunto es el siguiente:

Saldo al Reclasifi | Saldo al Reclasifi | Saldo al
31.12.09 | Entradas | Salidas cacién 31.12.10 | Entradas | Salidas cacién 31.12.11
Inversiones a largo plazo
Instrumentos de
patrimonic 601 12.501 - - 13.102 - - - 13.102
Depdsites y fianzas 68.029 - (3.481) - 64.548 8.000 - - 72.548
Otros activos financieros - 60.000 - - 60.000 - (10.000) | (40.000) 10.000
Instrumentas de cobertura 147.934) - - 147.934 - - - - -
(79.304) 72.501 (3.481) 147.934 137.650 8.000 {10.000) ] (40.000) 95.650
Inversiones a corto plazo
Instrumentos de patrimonio - 300 - - 301 - - - 301
Depositos y fianzas 601 700 - - 1.300 - - - 1.300
Otros activos financieros 620.725 | 250,000 {(629.725) - 250.001 - (250.001) | 40.000 40.000
630.326 | 251.000 | (629.725) - 251.602 - (250.001) | 40.000 41.601
l=Tltal 551.022 | 323.501 |(633.206) | 147.934 389.252 8.000 | {260.001) - 137.251

La partida “Depésitos y fianzas a largo plazo” del cuadro anterior, recoge basicamente las fianzas
entregadas al arrendador por el alquiler de las oficinas donde desarrolla la Sociedad su actividad,
las cuales vencen con el periodo de arrendamiento. Al cierre del gjercicio 2011, el importe de las
fianzas constituidas por este concepto asciende a 50.988 euros (47.029 euros al 31 de diciembre de
2010).

Los otros activos financieros a largo plazo en 2010 se han reclasificado a corto en 2011 estos
incluyen imposiciones a plazo fijo en Banco Santander por importe de 40.000 euros que se
encuentran pignoradas.

Los otros activos financieros a corto plazo que habia en 2010 han sido cancelados en 2011, los
cuales incluian imposiciones a corto plazo en la Caja Rural de Ciudad Real y en el Deutsche Bank
por importe de 200.000 y 50.000 euros respectivamente que se encontraban pignoradas (Nota
11.2.).

El detalle de los activos financieros con vencimiento determinado o determinable por plazos
remanentes de vencimiento es el siguiente:

1 aho 2 anos 3 afios Total
Otros activos financieros 40.000 10.000 - 50.000
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8.3. Clientes por ventas y prestaciones de servicios

El epigrafe “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” del balance de situacién adjunto
corresponde a importes a cobrar procedentes de la prestacion de servicios realizada hasta el 31 de
diciembre de 2011 (Nota 1). Al cierre del ejercicio 2011, figuran incluidos en este epigrafe saldos de
dudoso cobro totalmente deteriorados.

El movimiento durante los ejercicios 2010 y 2011 de las correcciones valorativas por deterioro ha
sido el siguiente:

Importe en
euros
Saldo al 31 de diciembre de 2009 {629.680)
Dotacién del gjercicio (241.481)
Aplicacién del ejercicio por pérdidas de crédito incobrable 413.545
\?\ Reversidn del ejercicio 67.893
Saldo al 31 de diciembre de 2010 (389.723)
Dotacién del ejercicio {112.593)
Aplicacidn del sjercicio por pérdidas de crédito incobrable -
Reversion del ejercicio -
Saldo al 31 de diciembre de 2011 {502.316)

El epigrafe de Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales de la
cuenta de pérdidas y ganancias incluye también la dotacion del ejercicio por créditos a empresas
del Grupo (Notas 8.1y 20.1).

Los Administradores consideran que la correccién valorativa por deterioro constituida es consistente
con la experiencia histérica, la valoracién del entorno econémico actual y los riesgos inherentes a la
actividad propia de la Sociedad.

Normaimente no se cobran intereses sobre las cuentas a cobrar, siendo el pericdo medio de crédito
concedido de 71 dias. La totalidad de los saldos que figuran en este epigrafe vencen en el

transcurso del ejercicio 2011, considerando los Administradores que el importe que figura en el
balance de situacién adjunto en relacién a estos activos se aproxima a su valor razonable.

9. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Al cierre de los ejercicios 2011 y 2010, el saldo que figura en este epigrafe del balance de situacion
adjunto corresponde integramente a saldos mantenidos en entidades de crédito.

No existe ninguna restriccion para la libre disposicion de dichos saldos.
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10. Fondos Propios

10.1. Capital

Durante el ejercicio 2011 la Sociedad dominante ha incorporado sus acciones a negociacion en el
MAB-EE, previa aprobacion de un Documento Informativo de incorporacion, hecho publico en mayo
del 2011. En el marco de dicho proceso, se realizaron las siguientes operaciones societarias:

. Con el fin de facilitar la adecuada difusién de las acciones de la Sociedad dominante, la
Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 31 de marzo de
2011 acord¢ reducir el valor nominal de las acciones de la Sociedad dominante de 1
euros a 0,02 euros por accion, mediante el desdoblamiento de cada una de las 236.427
acciones en circulacion en ese momento, en 11.821.350 nuevas acciones en ia
proporcion de 50 acciones nuevas por cada accion antigua, sin variacion en la cifra del
capital social de la Sociedad dominante. En consecuencia, tras las citadas operaciones
aprobadas, el capital social de la Sociedad dominante, fue de 236.427 euros,
representado por 11.821.350 acciones de 0,02 euros de valor nominal cada una de
ellas. Todas las acciones se hallan suscritas y totalmente desembolsadas. Las acciones
son de una misma clase y serie, nominativas, acumulables e indivisibles ¥y numeradas
_¢\ correlativamente y atribuyen a sus titulares plenos derechos politicos y econémicos.
Il

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante de
31 de marzo de 2011 acordd realizar una oferta de suscripcion de un maximo de
2.955.338 acciones y, a tal efecto, faculto al Consejo de Administracion, al amparo de lo
dispuesto en el articulo 297.1.b. de la Ley de Sociedades de Capital para que defina los
términos, condiciones y demés caracteristicas de dicha Oferta de Suscripcion v para
aumentar el capital social (en adelante, la "Oferta de Suscripcion™). La Oferta de
Suscripcién comprendié 1.373.590 acciones ordinarias de nueva emisién, con un valor
nominal de 0,02 euros y una prima de emisién de 3,62 euros para cada una, lo que
supuso un aumento de capital de 27.473 euros y un aumente de la prima de emision de
4.972.533 euros. La totalidad de los accionistas de la Sociedad dominante renuncio al
derecho de suscripcion preferente que les pudiera corresponder con el fin de facilitar la
ejecucion de la Oferta de Suscripcion.

Tras dicha ampliacion, el capital suscrito a 31 de diciembre de 2011, esta representado por
13.194.978 acciones nominativas de 0,02 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas.

Junto a la Oferta de Suscripcién, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas acordo,
con fecha 31 de marzo de 2011, autorizar al Consejo de Administracion de la Sociedad para la
adquisicién derivativa de acciones propias, mediante su compra en el Mercado Alternativo Bursatil
en caso que dichas acciones se encuentren admitidas a negociacién. Las acciones adquiridas en
auto cartera se destinaran a atender las obligaciones derivadas del contrato de liquidez que la
Sociedad firmara con el Cortal Consors, Surcursal en Espafia, como proveedor de liquidez, en
cumplimiento de lo dispuesto en Circular 7/2010 del Mercado Alternativo Bursatil. Los titulos
adquiridos son acciones ordinarias de la sociedad dominante de 0,02 euros de valor nominal Yy una
prima 3,62 euros cada una, de una Unica clase y serie, y atribuyen a sus titulares plenos derechos

politicos y econdmicos. El nimero de las acciones adquiridas en autocartera estuvo formado por
82.419 acciones.
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Tras las aprobacion y ejecucion de los anteriores acuerdos (y acuerdos concordantes) la totalidad
de las acciones de la Sociedad dominante fueron admitidas a negociacion en el MAB el 6 de junio
de 2.011. El volumen total de las citadas ofertas ascendié a 1.373.590 acciones representativas del
10,41% capital social, de las cuales 1.281.171 fueron de la oferta de suscripcion y 82.419 acciones
de oferta de venta en auto cartera.

Los gastos y comisiones directamente relacionados por estas operaciones de ofertas de suscripcién
y venta soportados por la Sociedad dominante han ascendido a 812.610 euros, registradas, netas
del efecto fiscal por importe de 243.783 euros, directamente en patrimonio neto por 568.827 euros.

La Sociedad dominante no mantiene un registro de accionistas ni conoce con exactitud la
composiciéon de su capital social al 31 de diciembre de 2011. Sin perjuicio de lo anterior, a 31 de
diciembre de los ejercicios 2011 y 2010, las participaciones significativas (superiores al 10% del
capital) son las siguientes:

2011 2010
Numero de Porcentaje de | Namero de Porcentaje de
Accionistas acciones participacion acciones participacién
D. Javier Ruiz Azcarate Varela 4.2596,285 32,56% 85.861 36,32%
$\ D. Miguel Angel Navarro Barquin 2.203.561 16,70% 43.962 18,59%
D. Dositeo Barreiro Moran 1.545.132 11,71% 31.441 13,30%
Resto de accionistas 5.150.000 39,03% 75.163 31,79%
Total 13.194.978 100,00% 236.427 100,00%

10.2. Prima de emisién

La prima de emisién puede destinarse a los mismos fines gue las reservas voluntarias de la
Sociedad, incluyendo su conversién en capital. El incremento de la prima de emision por 4.972 533
euros se debe a la emision de 1.373.590 acciones con una prima de de 3,62 euros por accién por fa
salida al MAB-EE (Nota 10.1)

10.3. Reservas

En el estado de cambios en el patrimonio neto que forma parte de estas cuentas anuales se
detallan los saldos y movimientos agregados producidos durante los ejercicios 2010 y 2011 en este
subepigrafe del balance de situacion adjunto. A continuacion se presenta la composicion y
movimientos de las distintas partidas que lo componen:

Saldo al S Saldo al Lo Saldo al
31.12.09 Disminucién 31.12.10 Incremento Disminucion 31.12.41
Legal y estatutarias
Reserva legal 42.684 - 42.684 4.601 - 47.285
Otras reservas
Reservas Voluntarias 631.147 (103.553) 527.593 - {570.180) {42.587)
Total 673.831 {103.553) 570.277 4.601 {570.180) 4.698

35




CATENON, S.A.
Cuentas anuales comespondientes al ejercicio tarminado el 31 de diciembre de 2011

Reserva Legal

De acuerdo con ia Ley de Sociedades de Capital debe destinarse una cifra igual al 10% del

beneficio del ejercicio, a dotar la reserva legal hasta que esta alcance, al menos, el 20% del capital
social.

Esta reserva solo puede utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del
10% del capital ya aumentado. Salvo para esta finalidad y mientras no supere el 20% del capital
social, sOlo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

Reservas voluntarias

Estas reservas son de libre disposicion.

Limitaciones a la distribucion de dividendos

Del imporie total de las reservas constituidas por la Sociedad unicamente son de libre disposicion
las reservas voluntarias y [a prima de emision. No obstante, Ia legislacién mercantil establece que
no podran distribuirse dividendos si como consecuencia del reparto el saldo remanente de estas
reservas resultase inferior al importe pendiente de amortizar de los gastos de desarrollo. Al cierre
del ejercicio 2011, los gastos capitalizados por estos conceptos pendientes de amortizar ascienden
a 3.874 miles de euros (véase Nota 5), por lo que las reservas voluntarias y la prima de emisién
asignadas a cumplir este requisito se consideran indisponibles.

10.4. Acciones propias

En abril de 2011 la Sociedad firmé con una entidad financiera un contrato de proveedor de liquidez,
con el fin de favorecer la liquidez de las acciones de la Sociedad en el MAB-EE, mantener una
regularidad suficiente en la negociacion de dichas acciones y reducir las variaciones en el precio
cuya causa no sea la tendencia del mercado. El proveedor de liquidez actlia por cuenta y en
nombre de la Sociedad y para ello ésta ha abierto la denominada “Cuenta de Liquidez" en la que se
efectlan los asientos derivados de las transacciones efectuadas por el proveedor de liquidez. La
cuenta de liquidez esta compuesta a cierre del ejercicio por:

a) Efectivo por importe de 75.743 euros depositados en la cuenta de liquidez.
b} 153.410 acciones propias cuya finalidad es la disposicién en el mercado.

Los movimientos habidos en la cartera de acciones propias durante el ejercicio 2011 han sido los
siguientes:

Numero Coste Precio medio
Saldo a 6 de junio de 2011 82.419 300.005 3,64
Adquisiciones 83.693 257.756 3,08
Enajenaciones (12.702) {42.880) 3,38
Saldo a 31 de diciembre de 2011 153.410 514.881 3,36

A 31 de diciembre de 2011 las acciones propias representan el 1,2% del total de las acciones de la
sociedad.
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11. Deudas a largo y corto plazo

La composicién de estos epigrafes del balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de 2011 y
2010 es la siguiente:

Deudas a Deudas a Total al Deudas a Deudas a Total al
largo plazo | SOMOPlazo | 5, 1o 44 largo plazo | SOMOPIAZ0 | 4 4010

Deudas con entidades de

crédito 4.585.490 1.658.920 6.244.410 4.624.370 2.581.440 7.205.810
Préstamos 1.957.427 641,733 2.599.160 1.978.236 647.446 2.625.682
Préstamos {E de crédito

vinculadas) (*) 2.628.063 33.530 2.661.593 2646134 621.138 3.267.272
Pdlizas de crédito - 133673 133.673 - 987.557 987.557
Pdlizas de crédito (E de crédito

vinculadas} (*} - 849.984 849.984 - 310.388 310.388
Efectos desconiados

pendientes de vencimiento - - - - 14.911 14.911
Derivados - - - - 120.860 120.860
WPermutas de tipos de interés

(Nota 12) - - - - 120.860 120.860
Otros pasivos financieros - 303.989 303.989 299.9%0 3.999 303.989
Otras deudas - 209.990 299.990 299.990 - 299.990
Dividendo activo a pagar - 3.999 3.999 - 3.909 3.999
Total 4.585.490 1.962.909 6.548.399 4.924 360 2.706.299 7.630.659

(") Entidades de crédito accionistas de la Sociedad.

La totalidad de los pasivos financieros mantenidos por la Sociedad se han clasificado a efectos
valorativos en la categoria de “Débitos y partidas a pagar”, excepto los instrumentos financieros
derivados que se han clasificado en la categoria valorativa de “Pasivos mantenidos para negociar”.

Al 31 de diciembre de los ejercicios 2011 y 2010, el detalle de las deudas por plazos remanentes de
vencimiento es el siguiente:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

gﬁrd:?eg%ne Derivados o&'::ﬂg?ﬁ::s Total
crédito
Hasta 1 afio 1.658.920 - 303.989 1.8962.909
Entre 1 y 2 afios 490.225 - - 490.225
Entre 2 y 3 afios 1.373.330 - - 1.373.330
Entre 3 y 4 afios 1.265.529 - - 1.265.529
Entre 4 y 5 afios 883.527 - - 883.827
Mas de 5 afios 572579 - - 572.579
Total 6.244.410 - 303.989 6.548.399
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:

Deudas con
entidades de Otros pasivos
crédito Derivados financieros Total

Hasta 1 afio 2.581.440 - - 2.581.440
Entre 1 y 2 afios 1.947.843 120.860 303.989 2.372.692
Entre 2 y 3 afios 949.436 - - 949.436
Entre 3 v 4 afios 947.873 - - 947.873
Entre 4 y 5 afios 730.219 - - 730.219
Mas de § afios 48.999 - - 48.999
Total 7.205.810 120.860 303.989 7.630.659

Durante los ejercicios 2011 y 2010, la Sociedad ha atendido a su vencimiento al pago de todos los
importes de su deuda financiera. Asi mismo, a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no
se ha producido ningtin incumplimiento de las obligaciones asumidas.

11.1. Préstamos con entidades de crédito

El detalle de los préstamos suscritos y sus principales condiciones al 31 de diciembre de los
ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Buros
Fecha Tipo de Tipo de Pasivo no Pasivo
Entidad financlora Vancimlento interés garantia Perlodicidad Cuotas corriente corriente Total
Entidad financiera
Caja Madrid 25/03/2013 5,05% [#0] MENSUAL 24 12.730 50.919 63.649
Banco Popular 25/05/2012 5,50% PERSONAL MENSUAL 5 . 35.301 35.301
Caixa Ponedés 310712013 4,06% PERSONAL MENSUAL M 12.536 20.970 33.506
Banco Santander 10/02/2013 4,82% [es] SEMESTRAL 4 50.000 100.000 150.000
La Calxa 18/11/2015 7.80% 10 MENSUAL 48 151.820 44.816 196.436
berCaja 311272018 2,52% AVALMADRID MENSUAL 60 384.236 120.357 504.503
ENISA (Fréstamo participativo) I112/2018 2,75% PERSCNAL SEMESTRAL @ 700.000 - 700.000
BENISA 311212012 3,04% PERSONAL TRIMESTRAL 1 - 200.000 200.000
EMNSA 20/05/2013 3.59% PERSONAL TRMESTRAL 1 100.000 - 100.000
Caixa Penedés 25/05/2018 8.40% 1CO MENSUAL 59 23.095 22.580 115.675
Bankinter 08/Q7/2018 5.64% - MENSUAL 60 453.010 46,990 500.000
1.957.427 641,733 2.599.160
Entidad financiera
-vingulada (*)
Global Caja (Préstama
participativo) 008/098/2019 5.00% - MENSLAL 60 700.000 33.530 733.530
Glabal Caja 26/03/2018 3.49% - TRIMESTRAL 20 880.878 - 860.878
Global Caja 2410412015 3,58% - SBMESTRAL 5 450.000 - 450.000
CGrobal Caja 271212016 3,53% - MENSUAL 47 817.185 - 517.185
2628063 33530 2661583
TOTAL 4.585.490 675.283 5,280,753

{*) Entidades de crédito accionistas de la Sociedad.
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Con fecha 30 de diciembre de 2011 la Comision Ejecutiva / Consejo Rector de Globalcaja
concedido a la sociedad una carencia de capital por plazo de 24 meses Y 24 meses méas de
duracion, para todos los prestamos que la Sociedad mantiene con la Sociedad.

ha

Durante el mes de marzo de 2012 las siguientes operaciones han sido aprobadas por los Bancos si
bien se encuentran pendiente de formalizar:
v Ibercaja y AvalMadrid: novacién, con cambios de garantia, del préstamo pasando este a

tener una carencia de un afio en la devolucion del principal, manteniendo constante la fecha
de vencimiento.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010:

Euros
. . Fecha Tipo de Tipo de A Cuot
Entidad financiera Vencimiento | interés garantia Periodicidad as Pasivo no Pasive Total
corriente | corriente o
Entidad financiera
Caja Madrid 25/03/2013 4,93% ICO MENSUAL 24 58.333 41.667 106.000
BBVA-ICO 16/04/2012 6,51% PERSONAL MENSUAL 16 52.744 163.622 216.366
LBanco Popular 25/0212012 5,52% PERSONAL MENSUAL 17 35.391 81.357 116.748
Banco Popular 2510312011 516% PERSONAL MENSUAL 1 - 110.000 110.000
BBVA 11/05/2013 6,51% PERSONAL MENSUAL 24 60.000 30.000 90.000
Caixa Penedés 31/07/2013 487% PERSONAL MENSUAL 3 34.330 20.279 54.609
Banco Santander 25/03/2013 4,93% ICO SEMESTRAL 4 150.000 50.000 200.000
La Caixa 17/11/2015 7.80% PERSONAL MENSUAL 48 196.436 3.664 200.000
IberCaja 31112/2015 2,52% | AVALMADRID MENSUAL 60 476.043 146.957 623.000
ENISA (Préstamo
participativo) 31/12/2016 4,01% PERSONAL SEMESTRAL 6 714959 - 714,959
ENISA 31/12/2012 3.04% PERSONAL SEMESTRAL 200.000 - 200.000
1.978.236 647.446 2.625.682
Entidad financiera
zvinculada (*)
Global Gaja {Préstamo
participativo) 09/09/20117 5,00% PERSONAL MENSUAL 60 700.000 - 700.000
Global Caja 26/03/2016 353% PERSONAL TRIMESTRAL 20 863.205 143.297 1.006.502
Global Caja 24/04/2013 4,73% PERSONAL SEMESTRAL 5 450.000 300.000 750.000
Giobal Caja 271212014 6,19% PERSONAL MENSUAL 47 632.929 177.841 810.770
2.646.134 621.138 3.267.272
TOTAL 4.624.370 | 1.268.584 | 5.892.954

(*) Entidades de crédito accionistas de la Scciedad.

El importe que figura como pasivo corriente del ejercicio 2011 en el cuadro anterior, incluye un
importe de 33.530 euros por intereses explicitos devengados pendientes de pago al cierre del
ejercicio (22.069 euros en el ejercicio 2010).

La Sociedad con fecha 28 de julio de 2010 formalizé un préstamo participativo con la entidad
Empresa Nacional de Innovacion, S.A. (ENISA) por importe de 700.000 euros, con vencimiento el
31 de diciembre de 2016. Este préstamo devengara unos intereses fijos del EURIBOR +0,75 puntos
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porcentuales y un interés variable calculado en base al porcentaje que represente el resultado antes
de impuestos sobre los fondos medios, de forma Que en ningun caso el tipo variable que se aplicara

sera superior a 5 puntos porcentuales.

Con fecha 9 de septiembre de 2010, la Sociedad formalizé un préstamo participativo con Global
Caja (accionista de la Sociedad) por importe de 700.000 euros, con vencimiento el  de septiembre
de 2017. Este préstamo devengara unos intereses fijos del EURIBOR +2,5 puntos porcentuales con
un minimo del 5% y un interés variable calculado en base al porcentaje que represente el resultado
antes de impuestos sobre los fondos medios, de forma que en ningun caso el tipo variable que se
aplicara sera superior a 3 puntos porcentuales.

11.2. Pdlizas de crédito y lineas de descuento

Al 31 de diciembre de los ejercicios 2011 y 2010, la Sociedad tenia suscritas polizas de crédito con
diversas entidades financieras. El detalle del crédito dispuesto asi como las condiciones de dichas

polizas era el siguiente:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011:

Euros
Fecha de
Entidad Financiera vencimiento | Tipo interés Limite Dispuesto Disponible
Deutsche Bank 18/06/2012 5% 100.000 55.867 44.133
Banco Popular 13/04/2012 10,35% 100.000 77.806 22.194
200.000 133.673 £6.327
Entidad financiera - vinculadas
Global Caja(*) 10/01/2012 7.25% 850.000 849.984 16
850.000 849.984 16
Total 1.050.000 983.657 66.343

{*) Entidades de crédito accionistas de la Sociedad.

Durante et mes de marzo de 2012 las siguientes operaciones se han realizado:

v Banco Popular: cancelacion de la pdliza de crédito de 100.000 euros vigente a 31 de
diciembre de 2011 (Nota 11.2) y autorizacion de un préstamo ICO por importe de 100.000
euros a amartizar en 5 afos.

v" Global Caja: renovacién por un afio a su vencimiento es decir hasta el 9 de enero de 2013.
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010;

Euros
Entidad Financiera v:r?;m:neto Tipointerés Limite Dispuesto Disponible
Deutsche Bank (**) 17/12/2010 4,27% 200.000 7.529 207.529
Barclays 29/07/2011 2,80% 170.000 (54.531) 115.469
LaCaixa 3110/2010 3.48% 300.000 - 300.000
Caixa Penedés 30/04/2011 5,95% 150.000 (135.659) 14.341
BBVA 11/04/2010 3.42% 100.000 - 100.000
Banco Popular 15/04/2011 5,90% 100.000 (77.767) 22.233
Banco Santander 1040272013 4,53% 50.000 {49.960) 490
Banco Popular 17/04/2019 29 % 50.000 - 50.000
1.120.000 {310.388) 809.612

Entidad financiera - vinculadas

'# LCaja Rural Ciudad Real(*) 07/01/2011 6,84% 850.000 (742.552) 107.448
3,742%(euribor

Caja Rural Segovia (*} 31/01/2011 +2,5) 250.000 (245.005) 4.995
1.100.000 (987.557) 112.443
Total 2.220.000 |  (1.297.945) 922,055

(*) Entidades de crédito accionistas de la Sociedad.

(**) Esta péliza de crédito se encontraba pignorada por una imposicién a corto plazo en el Deutsche Bank de 50.000
euros (véase Nota 8.2).

11.3. Otros pasivos financieros

El saldo que figura en partida del balance de situacién corresponde a la deuda no remunerada con
un antiguo accionista con vencimiento el 13 de abril de 2012.

12. Instrumentos financieros derivados

En junio de 2011 la sociedad ha cancelado anticipadamente por desavenencias el contrato de
permuta financiera de intereses que presentaba un nocional de 2.000 miles de euros y vencimiento
15 de octubre de 2012. El coste para la sociedad del acuerdo de cancelacion anticipada con la
entidad financiera ha sido de 79 miles de euros que ha sido integramente registrado en la cuenta de
perdidas y ganancias del ejercicio (véase Nota 16). Con fecha 26 de diciembre de 2011 la sociedad
ha interpuesto acciones legales contra la entidad financiera, por las desavenencias contractuales
sobre la permuta financiera reclamando un importe de 219 miles de euros.

Al cierre del ejercicio 2010 el valor razonable de dicho instrumento, confirmado por una entidad
financiera, ascendia a 120.860 euros a favor de la contraparte del instrumento. La variacién en el
valor razonable de dicho instrumento producida en el ejercicio ascendié a 27.074 euros, importe que
se registro integramente en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio (véase Nota 16).
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13. Provisiones y contingencias

A la fecha de formulacion de las cuentas anuales del ejercicio 2011, no se tenian evidencias de la
existencia de pasivos contingentes que puedan involucrar a la Sociedad en litigios o suponer la
imposicion de sanciones o penalidades por importes significativos.

El importe registrado en el ejercicio 2011 como provisiones a Largo Plazo corresponde a la
provisién de los fondos propios negativos de las sociedades del grupo Catenon Middle East FZ LLC
y Catenon India Private Limited (Nota 8.1).

14. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El detalle de los saldos con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2011 y 31 de

diciembre de 2010 es el siguiente:

No Saldo al No Saldo al
Administraciones Publicas deudoras corriente Corriente 31.12.11 corriente Corriente 31.12.10
Activos por impuesto diferido 783.049 -l 78304s|  s06.907 -|  soss07
RLativo por impussto diferido 131.838 -l 131838 3.820 . 3.820
Crédito fiscal - Bases imponibles
negativas 539.949 - 539.949 692.384 - 692.384
Crédito fiscal - Deducciones 111.262 -1 111262] 110703 -l 110703
Activos por Impuesto corriente
- 6.086 6.086 - 6.086 6.086
Otros créditos con Administraciones
Pablicas -1 108e17| 108917 - 74 774
Hacienda Publica Deudora por IVA i 107.889 107.889 ) i i
Retenciones y pagos a cuenta i 1028 1028 ) 774 774
Total 783.049 115.003 898.052 806.907 6.860 813.767
No Saldo al No Saldo al
Administraciones Publicas acreedoras corriente Corriente 31.12.11 corriente Corriente 31.12.10
Pasivos por impuesto diferido {7.217) - {7.217) (7.217) - (7.217)
Otras deudas con Administraciones - (151.198) {151.198) - (430.485) (430.485)
Pulblicas
Hacienda Publica, acreedora por iVA - - - - (215.283) (215.283)
Organismos de |a Seguridad Social - {21.008) {21.008) - (29.494) (29.494)
Hacienda Pdblica, acreedora por - (130.190) (130.190) - (185.708) (185.708)
retenciones practicadas
Total {7.217) ] (151.198) |  (158.415) (7.217) | (430.485)| (437.702)
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Al cierre del ejercicio 2011 la Sociedad tiene aplazado el pago del |.R.P.F del tercer y cuarto
trimestre de 2011 por un importe de 128.111 euros asi como las cuotas de Seguridad Social de los
meses de Noviembre y Diciembre de 2011 por importe de 21.540 euros, al cierre del ejercicio 2010
tenia aplazados los pagos del LRP.F y el L.V.A del segundo y tercer trimestre de 2010 por un
importe de 269.919 euros.

Situacion fiscal

Al 31 de diciembre de 2011, se encuentran abiertos a inspeccion los cuatro Ultimos ejercicios para
todos los impuestos que le son de aplicacion a la Sociedad por sus actividades, asi como el
Impuesto sobre Sociedades correspondiente al ejercicio 2007.

De acuerdo con la legisiacion fiscal vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios.

Debido a las diferentes interpretaciones de la normativa fiscal aplicable, podrian existir ciertas
contingencias fiscales cuya cuantificacion objetiva no es posible determinar. No obstante, los
Administradores estiman que la deuda tributaria que se derivaria de posibles actuaciones futuras de
la Administracién fiscal no tendria una incidencia significativa en las cuentas anuales en su
conjunto.

'74 sociedad en el ejercicio 2011 presentara por primera vez el Impuesto sobre el Valor aRadido

(1.V.A) bajo el régimen de tributacién con Catenon Internacional, S.A.U y Catenon Iberia, S.A.U
(Sociedades Dependientes) que conforman el grupo IVA 97/11. La sociedad como dominante de
dicho Grupo Fiscal es la responsable ante la administracién de la presentacion y liquidacion del
Impuesto sobre el Valor Afiadido (1.V.A). Por este motivo, el importe a ingresar (a devolver), se ha
clasificado a efectos de presentacion de cuentas anuales en el epigrafe "Otros créditos con
Administraciones Publicas” del activo del balance situacion adjunto.

Impuesto sobre beneficios

La sociedad por primera vez en el ejercicio 2011 tributa en régimen de consolidacién como sociedad
dominante del Grupo fiscal n® 67/11 junto con Catenon Internacional, S.A.U y Catenon Iberia, S.A.U.
Dado que la sociedad tributa en régimen de consolidacion fiscal junto con otras entidades, siendo
Catenon, S.A la sociedad dominante de dicho Grupo Fiscal es ella la responsable ante la administracion
de la presentacion y liquidacion del Impuesto sobre Sociedades Consolidado. Por este motivo, el importe

a ingresar (a devolver) que figura en el cuadro posterior ha sido registrado en las cuentas corrientes con
dichas empresas.

El detalle de la cucta a pagar por Impuesto sobre Sociedades para el ejercicio 2011 asi como las
retenciones y pagos a cuenta efectuados a las diferentes jurisdicciones fiscales es el siguiente:
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Cuota integra (30%)
Deducciones flscales aplicadas
[Cuctaiiquida

Retencionas y pagos a cuenta

Cuenta de Ingresos y gastos directamente
pérdidas y ganancias im putados al patrimonio neto
Aumento | Disminucién Total Aumento | Disminucién Total Tota
Ingresos y gastos del ejerciclo 260.196,00] 260.196] 260.196
Impuesto sdbre sociedades 320.472 320,472 320472
Resultado antes de kmpuestos 580,668] 580,688,
Diferencias parmanentes
De fa Sociedad 487.573 487.513) 487.573]
Diferencias tamporarias
Con origen en el ejercicio 428.591 428,561 (812610} {812.610) (384,019)
Base im ponible (resulttado fis cal) 684,222
Compensaclén bases imponibles negativas de sjarcidos (508.116)'
anteriores
Compensacién bases imponibles Sociedades Grupo Rscal {178.108)

Importe 2 Ingras ar {a devolver)

Las diferencias permanentes entre el resultado contable y el resultado fiscal se deben
damentalmente a la correccion valorativa por deterioro registrada en el ejercicio 2011 de los
préstamos participativos e instrumento de patrimonio con filiales.

La congiliacion entre la cuota liquida y el gasto por impuesto sobre sociedades es como sigue:

2011
Cucta liquida -
Créditos fiscales de ejercicios anteriores (152.435)
Cuenta corriente por integracién fiscal (52.832)
Variacién en impuesto diferidos de activo 128.577
Variacion en impuesto diferidos de activo salida al MAB {243.783)
Gasto Impuesto sobre sociedades actividades continuadas 320.472




CATENON, S.A.

Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembra de 2011

El detalle de la cuota a pagar por Impuesto sobre Sociedades para el ejercicio 2010 es el siguiente:

Cuenta de

pérdidas y ganancias

Ingresos y gastos directamente
imputados al patrimonio neto

Aumento | Disminucién Total Aumento | Disminucién Total Total
Ingresos y gastos del 700.494 700.494 700.494
ejercicio
Impuesto sobre sociedades 319.773 319.773 319.773
Diferencias permanentes
De la Sociedad 197.076 197.076 197.076
Diferenclas temporarias
Con origen en el gjercicio -
Con origen ejercicics anteriores | 12.771,23 (147.934)1 (135.162) {135.162)
Base imponible (resultado 1.082.181
fiscal)
Compensacidn bases (1.082.181)
imponibles negativas de
ejercicios anteriores
Cuota integra (30%)
Deducciones fiscales aplicadas (1.050)

Cuota liquida
Retenciones y pagos a cuenta

Importe a ingresar (a
devoiver)

Las diferencias permanentes entre el resultado contable y el resultado fiscal se deben
fundamentalmente a la correccion valorativa por deterioro registrada en el ejercicio 2010 del crédito
comercial con Catenon ApS, Dinamarca por 193.474 euros (Nota 8.1).

Activos y pasivos por impuestos diferidos

La diferencia entre la carga fiscal imputada al resultado del ejercicio 2011 y a los ejercicios
precedentes y la carga fiscal ya pagada o que habra de pagarse por esos ejercicios se registra en
las cuentas “Activos por impuesto diferido” o “Pasivos por impuestos diferidos”, segun corresponda.
Dichos impuestos diferidos se han calculado mediante la aplicacién a los importes correspondientes
del tipo impositivo nominal vigente.
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La composicién y movimiento de estos e
2010 adjunto es el siguiente:

pigrafes del balance de situacién para los ejercicios 2011 y

Registrado en la Registrado en la
cuenta de resultados cuenta de resuitados

Saldo al Saldo al Saldo al

31.12.09 | Adiciones | Retiros | 31.12.2010 | Adiciones Retiros ] 31.12.2011
Activos por impuesto diferido
Bases imponibles negativas pdtes. 1.017.038 - | (324.654) 692.384 (152.435) 539.049
de compensar
Deducciones fiscales pendientes de 109.653 1.051 - 110.704 110.704
aplicar
Por diferencias temporarias 3.820 - - 3.820 128.576 132.396

1.130.511 806.907 783.049
Pasivos por impuesto diferido
Per diferencias temporarias {11.048) 383 (7.217) (7.217)
Total 1.119.463 799.690 775.832

La recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos se evallla en el momento de su
reconocimiento y al menos al cierre del ejercicio.

Bases imponibles negativas pendientes de compensar

Al cierre de los ejercicios 2011, las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes
de compensar fiscalmente son las siguientes:

Limite de
Bases imponibles negativas Base Cuota compensacion
Ao 2009 1.799.830 530.949 2024
Total 1.799.830 539.949

La totalidad de las bases imponibles negativas pendientes de compensar han sido activadas.

Los Administradores de la Sociedad estiman que los beneficios fiscales previstos para los afios
futuros de la Sociedad y del Grupo fiscal constituido a partir del gjercicio 2011 de acuerdo con &l
Plan de Negocio permiten la compensacion de las bases negativas generadas en los proximos 4

anos.
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15.Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a

proveedores. Disposicién adicional tercera. Deber de informacién de la
Ley 15/2010, de 5 de julio.

En base al “deber de informacién” previsto por la disposicién adicional tercera de la Ley
15/2010,de 5 de julio, 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, y aplicando lo
sefalado en nota 2.d. de comparabilidad respecto de presentar anicamente la informacion
completa del afio 2011, a continuacién se suministra el siguiente cuadro informativo:

Pagos realizados y pendientes

de pago a 31/12/2011
importe %*

**Dentro de! plazo maximo legal 2.460.934 97,78%
Resto 55.880 2,22%
Total pagos del ejercicio 2.516.814 100,00%
PMPE (dias) de pagos 109 dias
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo méaximo legal 63.428 34,07%

* Parcentaje sobre el tatal

** El plazo maximo legal de pago ser, en cada caso, el que corresponda en funcidn de [a naturaleza del bien o servicio recibido por la empresa de

acuerdo con o dispuesto en la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales

El importe del saldo pendiente de pago a los proveedores, que al cierre del afio 2010 acumulaba
un aplazamiento superior al plazo legal de pago, era de 44.169 euros

16. Ingresos y gastos

Cifra de negocio

La distribucion geogréfica de la cifra de negocios de los ejercicios 2011 y 2010 y previo al traspaso
de la totalidad de las transacciones al epigrafe operaciones interrumpidas (véase Nota 17):

2011 2010
Espana 1.360.488 2.587.588
Resto UE 824.088 648.0690
Resto del mundo - 223976
Total 2.184.576 3.459.633

Cargas sociales

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2011 y 2010
adjunta y previo al traspaso de parte de las cargas sociales al epigrafe operaciones interrumpidas
es la siguiente:
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El nimero medio de empleados distribuido por categorias profesionales es como sigue:

Concepto 2011 2010
Seguridad Social a cargo de la empresa 109.257 279.920
Total 109.257 279.920

Total
| Categoria 2011 2010
Directivos y jefes 8 7
Administrativos 2 8
Comerciales - 4
Operaciones 6 12
Total 18 H

El nimero de personas empleadas al cierre de los dos Cltimos ejercicios, distribuido por puesto de
trabajo y por sexo, es el siguiente:

311122011 31122010

Puesto de trabajo - Hombre Mujer Total Hombre Mujer Total

Consultor - - - 2 10 12
Contable - 1 1 - 2 2
Director 5 2 7 6 1 7
BD assistant 1 2 3 - 2 2
Team support - - - - 4 4
IT Tech. Engine 3 - 3 - - -
OAM . - - 2 2 4
BD Mgr - - - 1 2 3
Total 9 5 14 11 23 34

Al 31 de diciembre de 2011 los Administradores son 7 hombres {6 hombres en 2010).

Ingresos y gastos financieros

El detalle de los ingresos y gastos financieros que figuran en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta es el siguiente:
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3171212011 31/12/2010
De empresas De empresas
De terceros del grupo Total De terceros del grupo Total
Ingresos 3.269 - 3.269 3.198 - 3.198
Intereses de olres  activos 3.269 - 3.269 3.198 - 3.198
financieros
Gastos (378.163) - {378.163) (410.042) - {410.042)
Intereses por deudas {352.099) - (352.089) (392.189) - (392.189)
Intereses por deecuento de efectos (170) - {170} (5.535) . {5.535)
Otres gastos financieros (25.894) _ {25.894) (12.318) - (12.318)
Variaciones de valor Razonable (1.483) _ (1.483) 27.074 - 27.074
De cartera de negociacion {1.483) _ (1.483) 27.074 _ 27.074
Beneficios (1.483) _ (1.483) 27.074 - 27.074
Diferencias de cambio 185 X 185 {9.233) 3 (9.233)
Positivas - . - 9.975 _ 9975
Negativas 185 _ 185 (19.208) _ {19.208)
Resultado financiero (376.192) - (376.192) {389.003) - (389.003)

17. Operaciones interrumpidas

Tal como se explica en la Nota 1, la Direccién del Grupo decidié en 2010 una reorganizacion de las
actividades entre las tres empresas del grupo Catenon en Espafa a partir del uno de enero de
2011. A partir de dicha fecha, Catenon, S.A ha cesado la que constituia su actividad principal hasta
ese momento (seleccion y preseleccion de personal, formacién, captacion y motivacion), para
traspasarlo principalmente a Catenon Iberia S.A.U.

Con fecha 1 de enero de 2011 las sociedad Catenon, S.A y Catenon lberia, SAU han firmado un
contrato de Cesién de Unidad de Rama de Actividad, por el que la filial compra y adquiere con
cuantos derechos y obligaciones, cargas y gravamenes sean inherentes a los mismos. El detalle de
los activos y pasivos traspasados de dicha rama de actividad es el siguiente;

Saldos a 31-12-201¢

Provisidn de Pagas Extras al Personal

Provision por Facturas Pendientes de Emitir

(31.239)
339.036
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Los resultados de |a actividad interrumpida han sido los siguientes en el ejercicio 2010:;

2010
Importe neto de |a cifra de negocio 3.459.633
Gastos de explotacion (1.377.233)
Resultado antes de impuestos 2.087.400
Impuesto sobre beneficios (626.220)
Resultado del ejercicio procedente de operaciones
interrumpidas neto de impuestos 1.461.180

Los flujos netos de efectivo atribuibles a las operaciones interrumpidas han sido los siguientes:

2010
Actividades de explotacion 2.087.400
Actividades de inversidn -
Actividades de financiacion -
Aumento / (disminucién) neto de efectivo o aquivalentes 2.087.400

o existen activos o pasivos no corrientes mantenidos para la venta al cierre del ejercicio 2011.

18. Moneda extranjera

El detalle de las transacciones realizadas en moneda extranjera durante el ejercicio 2011 y 2010 es
el siguiente:

Contravalor en euros
2011 2010
Doélares Délares .
americanos americanos Dirham Total
Servicios prestados 8.160 31.661 6.240 37.901
Total 8.160 31.661 6.240 37.901

El detalle de las diferencias de cambio reconocidas en el resultado de los ejercicios 2011 y 2010 por

clases de instrumentos financieros es el siguiente:

En operaciones liquidadas durante el

ejercicio
2011 2010
Activo
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 185 (9.233)
Total 185 (9.233)
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19. Informacién sobre medio ambiente

Tanto al cierre del ejercicio 2011 como al cierre del ejercicio 2010, la Sociedad no tiene activos de
importancia dedicados a la proteccién y mejora del medicambiente, ni ha incurrido en gastos
relevantes de esta naturaleza durante el ejercicio. Asimismo, durante los ejercicios 2011 y 2010 no
se han recibido subvenciones de naturaleza medicambiental.

20. Operaciones con partes vinculadas

20.1. Saldos y transacciones con partes vinculadas

Se consideran partes vinculadas a la Sociedad, ademas de las entidades del grupo, multigrupo y
asociadas, a los a los miembros del Consejo de Administracion, antiguos y actuales y el personal de
alta direccion de la Sociedad (incluidos sus familiares cercanos) asi como a aquellas entidades
sobre las que los mismos puedan ejercer el control o una influencia significativa.

El detalle al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 de los saldos deudores y acreedores mantenidos
con partes vinculadas a la Sociedad y no incluidas en otras notas de la memoria es el siguiente:

2011 2010
Otras Otras partes Otras Otras partes
empresas de! | yinculadas | empresasdel | yinculadas

grupo grupo
Activo
Clientes 2.014.811 ) 587.887 )
Provisién Clientes (229.125) - (193.474) )
Pasivo
Provisiones a LP 409.513 i - )
Acreedores comerciales 263.833 ) 254.864 )

Asimismo, el detalle de las transacciones realizadas con partes vinculadas y no incluidas en otras
notas de la memoria durante los ejercicios el ejercicio 2011 y 2010 es el siguiente:

2011 2010
Otras Otras
empresas del | Otras partes | empresas del 0_"33 partes
_grupo vineuladas _fgrupo | Vinculadas

Ingresos
Prestacion de servicios 2.279.807 - 114,512 -
Intereses 48.750 - 49.791 -
Gastos
Fees - - (144.000} -
Intereses - {185.148) - {166.277)
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Las operaciones con partes vinculadas realizadas en el transcurso del ejercicio son propias del
trafico ordinario de la Sociedad y se han realizado en condiciones de mercado. Las transacciones
mas significativas corresponden a prestacion de servicios intragrupo.

20.2. Informacién relativa a Administradores y personal de Alta Direccién

Con fecha 30 de marzo de 2011, la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas de la
Sociedad acepta la dimision del miembro del consejo de administracion Don Pablo Ruiz de Azcarate
Varela nombrando como nuevos consejeros a Don Sergio Blasco Fillol y a Don Jose Maria de
Retama Fernandez.

Las retribuciones devengadas por todos los conceptos por los Administradores antiguos y actuales
y el personal de aita direccién de la sociedad durante los ejercicios 2011 y 2010 se detallan a
continuacion:

2011 2010
Consejo de Personal Alta Consejode | Personal Alta

Concepto retributivo Administracién Direccién Total Administracion Direccién Total

Retribucién fija 432.051 321.977 754.028 191,525 305.000 496.525
[Yetribucion variable - 57.500 57.500 - 43.382 43.382

Retribuciones en especie 6.101 - 6.101 - 9.700 9.700

Dietas 68.000 - 68.000 10.000 - 10.000

Otros ) 11.000 - 11.000 - - -

Total 517.152 379.477 896.629 201.525 358.082 559.607

Los miembros del Consejo de Administracién antiguos y actuales de la sociedad, no tienen
concedidos anticipos o créditos, ni se han asumido obligaciones por cuenta de ellos a titulo de
garantia. Asimismo, la Sociedad no tiene contratadas obligaciones en materia de pensiones y de
seguros de vida con respecto a antiguos o actuales Administradores.

La alta direccién de Catenon SA esta compuesta por el consejero delegado, el director general, el

director de finanzas, el director de sistemas y nuevas tecnologias, la directora de marketing, la
directora de innovacion y gestién del conocimiento v el director de integracion.

20.3. Otra informacién referente a los Administradores

Las participaciones de los Administradores de la Sociedad, en sociedades cuyo objeto social es
identico, analogo o complementario al desarrollado por la Sociedad, asi como los cargos, funciones
y actividades desempefiados y/o realizados en las mismas se detallan a continuacién:
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%
Administrador Sociedad Objeto Sccial participacion fc argo /
) uncion
Javier Ruiz de Azcarate JRA & Partners, SL Consultoria y 26% Administrador
servicios en el
ambito de desarrollo
de RRHH
Miguel Anget Navarro Morrizzi, SL Consultoria y 50% Administrador
servicios en el
ambito de desarrollo
de RRHH

(*) Familiares de los administradores tienen el resto de participacicnes,

21.

Otra informacion

21.1. Politica y gestion de riesgos

La gestién de los riesgos financieros de la Sociedad esta centralizada en la Direccion Financiera, la
cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en
los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. A continuacion se
indican los principales riesgos financieros que impactan a la Sociedad:

a) Riesgo de crédito:

Con caracter general la Sociedad mantiene su tesoreria en entidades financieras de elevado
nivel crediticio.

Adicionalmente, hay que indicar que no existe una concentracion significativa del riesgo de
crédito con terceros.

b) 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 que muestra su balance, asi como
de las lineas crediticias y de financiacién que se detallan en la Nota 11. En la Nota 2.4 se
explica los factores que mitigan el riesgo de liquidez.

Riesgo de mercado:

Tanto la tesoreria como la deuda financiera de la Sociedad, estan expuestas al riesgo de tipo
de interés, el cual podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de
caja. Por ello, la Sociedad sigue la politica de que, al menos un 40% de su deuda financiera se
encuentre referenciado en todo momento a tipos de interés fijos.

21.2. Garantias comprometidas con terceros

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad tenia concedidos avales por importe de 414.826 euros por
diversas entidades financieras (414.826 euros a 31 de diciembre de 201 0).

Los Administradores de !'a Sociedad consideran que no se derivaran pasivos significativos
adicionales a los ya registrados en el balance de situacion adjunto por las garantias recibidas.
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21.3. Honorarios de los auditores y entidades relacionadas

Los honorarios devengados en los ejercicios 2011 y 2010 por los servicios profesionales prestados

a la Sociedad se detallan a continuacién:

2011 2010
Por servicios de auditoria 5.300 21.100
Por otros servicios 96.350 -
Totat 101.650 21.100

El importe indicado en el cuadro anterior por servicios de auditoria incluye la totalidad de los
honorarios relativos a la auditoria de los ejercicios 2011 y 2010, con independencia del momento de

su facturacion.

22. Hechos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio 2011 hasta la fecha de formulacién por el Consejo de Administracion de
producido ni se ha tenido conocimiento de ningtn

la Sociedad de estas cuentas anuales, no se ha
hecho significativo digno de mencién.
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CATENON, S.A.
Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

CATENON, S.A.

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2011

1. EVOLUCION DE LA SOCIEDAD:

Con fecha 6 de junio de 2011, las acciones de la sociedad Catenon, S.A. comenzaron a cotizar
en el Mercado Alternativo Bursatil (M.A.B.). Esta incorporacion al MAB se produce dentro de la
estrategia de internacionalizacion de la compafia. Con motivo de la incorporacién a dicho
mercado se ha creado un Comité de Auditoria, Nombramientos y Retribuciones.

Con efecto uno de enero de 2011 la Sociedad ha cambiado su actividad dedicandose
Unicamente al desarrollo y mantenimiento de los activos tecnologicos del Grupo y ejercer la
actividad de sociedad holding. Como tal, la sociedad depende de la actividad, de los resultados y
de l%pacidad de generar flujos de efectivo positivos por parte de sus filiales.

Durante este ejercicio 2011, el Grupo Catenon ha continuado con su esfuerzo de inversién
tecnoldgica y con su internacionalizacion mediante la apertura de unidades de negocio en
funcion del plan establecido en Varsovia como plataforma para paises del Este de Europa en el
mes de Junio, Hong Kong en septiembre, Rio de Janeiro en octubre y Singapur en noviembre.

Evolucién anual de negocio del Grupo

El afio 2011 demuestra que la estrategia de internacionalizacién adoptada por el Grupo en 2009
ha sido capaz no solo de minimizar los complejos efectos derivados de la crisis global si no de
crecer a un ritmo bastante superior al mercado.

Evolucién Grupo Ventas 2009 -2011

20064 20 2011

A cierre de 2011 las ventas contratadas del grupo alcanzan los 10,03 millones de euros
suponiendo un incremento de 21% con respecto a las cifras de 2010 y de un 111% con
respecto a la cifra de ventas de 2009.
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ACTIVIDAD TH FUHC KN DE B ACION D POSICION

Durante el ejercicio 2011, el 89,8% de las busquedas realizadas por el Grupo estan ubicadas

fuera de Espafia mientras que en 2010 Gnicamente suponia el 72%.

Estas busquedas internacionales provienen directamente de venta a clientes ubicados fuera de
Espafia el 70% de la cifra de ventas y el 19,8% a clientes espafioles, generalmente IBEX 35, en

sus filiales extranjeras.

Para el entendimiento de la evolucién de la actividad del Grupo durante el ejercicio 2011, es
conveniente analizar por separado el primer semestre de 2011, segundo semestre de 2011 y un

avance del cierre del primer trimestre de 2012.
La situacion de partida, segun datos de cierre de 2010, es:

DESGLOSE DE VENTAS POR AREA GEOGRAFICA 2010
AFRICA; 1%
ASIA; 4%
AMERICA; 7%

EUROPA; 88%

Primer Semestre 2011

A nivel macroeconémico, el primer semestre responde a unas perspectivas ligeramente
positivas para Europa y Latinoamérica. Para Espafia son bastante negativas pero no afectan las

perspectivas del grupo por su escasa dependencia Espafa.
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Por parte de Grupo Catenon, en el primer trimestre de 2011, se cierra con un crecimiento en
cifra de negocios, revisada por los auditores del Grupo, de un 52% sobre 2010 y 20% sobre el
presupuesto de 2011.

Comparativa Volumen de actividad total marzo 2010-2011.

Cifra de Negocio

Facturacion en curso 2 689 368 1 915.354
Cartera de Venta a corto plazo 88570 294 629
TOTAL 13.578.780 6.545.428

En el segundo trimestre 2011, el Grupo percibe cierto estancamiento en la actividad a cierre los
meses de abril y mayo.
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Se consideran como causas principales:
- Enfoque de Comité Ejecutivo a la salida a Bolsa

- Razones operativas de implantacién nuevas operaciones que lastrarian facturacion pero
no resultado de explotacion.
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ANALISIS DE VENTAS 1° SEMESTRE
Destaca la importancia de Europa a nivel de ingresos, sobre todo, porque las aperturas de
LATAM han cerrado su primer afio completo en 2011.

Segundo Semestre 2011

A nivel macroeconémico, se percibe:

- El panorama global empeora desde el verano. Débiles datos macro. La actividad general
se desacelera, en parte por factores temporales (terremoto de Japén, precios del
petrdleo) pero también aumenta incertidumbre para el futuro.

— Dudas crecientes sobre una solucién integral a la crisis soberana para Europa. Se
profundiza la crisis soberana, se extiende a Italia y amenaza a los paises de Centro-
Europa.

— Retroalimentacion con el riesgo bancario. El sistema bancario se debilita y corre riesgo
de afectar a la actividad econémica en Europa e iniciar un circulo vicioso.

~ El crecimiento mundial continuara apoyandose en las economias emergentes. Los

debiles datos del verano ajustan a la baja las previsiones de crecimiento, especialmente
en economias desarrolladas.
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Por parte de Grupo Catenon, por la importancia de Europa en la actividad y la “juventud” de las
filiales de México, Brasil e India, aproximadamente 1 afio desde la apertura de la filial, se
desarrolla hoja de ruta durante segundo semestre 2011 para adaptar los objetivos de crecimiento
a los mercados emergentes por aperturas de nuevas oficinas para desarrollar negocio en
nuestras oficinas existentes.

Los objetivos principales se resumen en:
1. Negocio:
e Se crecera en mercados de generacion de caja: América y Asia.
e Desarrollo de la venta cruzada a esos mercados. Sistema de
incentivos ligado a cuentas globales. Crecimiento exponencial.
* Se expande con caja generada en los mercados y desde esos
mercados. Desde LATAM y ASIA vendran las aperturas de 2012.
e Se reducen costes corporativos :
e Estructura corporativa enfocada a ventas de proyectos
R.P.O. (Recruitment Projects Outsourcing)
e Reduccion headcount corporativo que supondria un
ahorro de 180 miles de euros
* Reduccion de los costes de alquileres en 225 miles de euros
mediante mudanzas ya realizadas o en curso
« Ahorro en otros costes de explotacion (IT,...) en 100 miles de euros
2. Organizacion:
> Re-disefo corporativo:
CEO (Enfoque nuevas aperturas)
= COO (Enfoque a ventas)
* CFO (Enfoque a control de gasto y caja)
= CIO (EBITDA, sistemas de control ventas y gasto)
Re-disefio de Unidades de Negocio: Director/ Managers (cliente
nuevo Yy cliente recurrente) => ajuste de las unidades de negocio de la
Union Europea para invertir en América y Asia.

> Creacion de una plataforma de produccion integrada Europa- India
(KPO).
> Incentivos de todo el Grupo sujetos a resultados de cashflow

Apertura de segunda oficina en Brasil, Rio de Janeiro, Singapur, Hong
Kong con gestion comercial en Shanghai.
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Resultados de la implantacion de hoja de ruta:

DESGLOSE DE VENTAS POR AREA GEOQOGRAFICA CIERRE 2011

VENTAS Area 2.011
TOTAL ASIA 849.912
TOTAL EUROPA 7.172.613
TOTAL LATAM 2.007.475
10.030.000

Paises con presencia de Catenon:

Catenon Offices Worldwide

2.010
465

- 150
1.3581,

gl
8.428.

356
089
595

2.009

0
4,744,312
0
4.744.312
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Paises donde ha realizado procesos de seleccion Catenon:

Los resultados de la hoja de ruta se ven en 2012:

ANALISIS VENTAS POR UBICACION DE POSICION 1° © (2012-2011)

0

Como sintesis, podriamos destacar:

¢ Crecimiento de mercado muy importante para los proximos afios en LATAM y ASIA
Pacifico

» En Europa, confirmacién del repunte de Francia y Holanda con mantenimiento de un
buen nivel de actividad en Alemania.

* Nuestro modelo de negocio de base tecnolégica (web squared) es tnico en la industria y
permite crecer en areas de alto potencial para los proximos afios (LATAM, ASIA
PACIFICO) y permite crecer en Europa con venta internacional en estos paises.

* Nuestra presencia internacional nos estd permitiendo ofrecer acuerdos globales de
servicios a nuestros clientes. Proveedor global.
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* Modelo organizativo tnico que permite vender el servicio en determinados paises de
altos honorarios (Holanda, Francia, Dinamarca, Alemania, Emiratos Arabes, etc.) y
producir en plataformas INTEGRADAS radicadas en otros paises (India, Espafa y Brasil)
con costes laborales mas eficientes. Esta es la razon por la que el peso de los gastos de
personal en el conjunto del gasto en Catenon sea de frente al resto de la industria

» Sistema de fidelizacion de la cartera por dar un servicio homogéneo garantizado en todas
nuestras oficinas gracias a la plataforma de formacién de consultores CTC, y la sistema
de control de calidad propio CQC reconocido con la ISO 9001.

* Crecimiento exponencial del conocimiento, debido a la arquitectura del conocimiento (KM
Crawler) que permite reciclar el conocimiento adquirido por la organizacion (sobre
industrias, funciones, paises, candidatos, etc.) y por tanto producir en tiempos cada vez
menores. Mas oficinas crecimiento exponencial de conocimiento.

» Sistema de venta de cuentas globales desarrollado durante segundo semestre e 2011
con resultados destacados en 2012.

Crecimiento orgéanico mas eficiente y rentable

A las aperturas de nuevos mercados dentro de ASIA Pacifico (Singapur, Hong Kong con
desarrollo comercial conjunto con Shanghai) y en Varsovia la puerta de entrada a Paises del

Este se ha unido la apertura de Rio de Janeiro dentro de las unidad de negocio existente Brasil
basada en Sao Paulo.

Para las aperturas previstas en 2012 en el ultimo cuatrimestre del afio, el coste de la formacién y
seleccion de las personas que van a pilotar estas aperturas se encuentran en las partidas de
gasto de 2011. Asi mismo, se esta estudiando la apertura de oficinas en LATAM y ASIA Pacifico
de la mano de proyectos de envergadura con clientes recurrentes.

El Grupo, por el trafico de sus operaciones en 2011, genera unas ventas contratadas de 10,03
millones de euros que supone un 21% sobre las ventas obtenidas en 2010.

Esto se transforma en una cifra de negocios de 7,16MM, lo que representa un crecimiento en la
cifra de ingresos de 8% con respecto al afio anterior.

El incremento de los gastos de personal y costes de explotacion en 2011 respecto a 2010 se
debe:

* Anualizacion de gasto, debido a que las aperturas de 2010 no tenian imputado el total
coste anual por la fecha de apertura como ocurre este afio en 2011 con las aperturas que
se realizaron en segundo semestre.

» Gasto estructural (776.695 euros. Crecimiento 13% muy por debajo de crecimiento en
Ventas de 21%).

» Gasto Coyuntural (570.000 euros. Crecimiento de 9%. Se debe a adaptacién de India a
KPO, Gastos de salida al MAB-EE no considerados).

* EIMARGEN OPERATIVO (Margen de negocio sin gastos corporativos) se encuentra en
el 15% de la cifra de facturacion. Sin gasto coyuntural estaria a 25%.

* Gastos de Holding sube por necesidades IT, Finanzas para control de més oficinas,
relacion con inversores y ajuste a las necesidades de negocio.

» Costes de inversion de modelo. Equipo forméndose para nuevas aperturas y proyectos
de I+D+i que por criterio contable se ha imputado como gasto directo.

* A cierre de ejercicio, existe una facturacién en curso de 2,5 millones de euros que son
ventas de 2011 pendientes de facturar.
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Oficinas por apertura:

Oficina Fecha apertura

‘Madrid

Barcelona

Paris

‘Munich

Copenhagen

Dubai Apertura Junio 2010

‘Sao Paulo Apertura Abril 2010
Istambul Apertura Junio 2010
México DF Apertura Septiembre 2010
Pune / Mumbai Apertura Enero 2010

.“ amburg Si?:;rbare 3 E)J :glo 2010.  Dusseldorf
Brussels Apertura Junio 2010
Varsovia (Paises del Este) | Apertura Junio 2011
Hong Kong/Shangai Apertura Septiembre 2011
Rio de Janeiro Apertura Octubre 2011
Singapur Apertura Noviembre 2011

En este ejercicio 2011, el mix de ventas del Grupo y, por asociacién, de la filial espanola ha
cambiado notoriamente debido, principalmente, al alto grado de internacionalizacion del grupo
que permite dar cobertura a nuestros clientes.

ANALISIS VENTAS GRUPO 2011
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ANALISIS VENTAS GRUPO 2010

ESPANA
INTERNATIONAL
27%

RESTODEL |
MUNDO N\
55%

ESPANA LOCAL
18%

En 2011 la facturacion RESTO DEL MUNDO supone un 70% de las ventas del grupo mientras
que en 2010 suponian un 55%, mientras que el peso de las ventas de Espafia ya se sitlla como
era objetivo por debajo del 10%, concretamente 9,8%.

En referencia a la filial espafiola, en concreto, el 65% de las ventas se deben a busquedas
internacionales y 35% mercado local. Si en ejercicios precedentes las compaiiias que nos
confiaban sus busquedas internacionales eran las pertenecientes a |bex-35, durante 2011se
mantiene la tendencia del grado de internacionalizacion de la empresa espafiola sean cotizadas
0 no y dando servicio en mas de 4 paises de media.

Clientes

Durante 2011 se han incorporado 350 nuevos clientes al Portafolio y el indice de recurrencia de
clientes existentes se sitla en un 70%, cifra que consolida nuestro nivel de servicio y satisfaccion
de clientes por su calidad, metodologia y tecnologia.

Cabe destacar el peso que empieza adquirir en nuestra cifra de negocio los proyectos
internacionales de outsourcing de la seleccion y bisqueda de candidatos (GRPS) que ya
suponen un 21% de cifra de ingresos y la prevision en los préximos afios alcance el 50% de la
facturacion. Son proyectos gestionados por un equipo asignado a nuestro cliente liderando una
plataforma de consultores multipais-multicultural asegurando los resultados en cualquier parte
del mundo en 25 dias habiles.

Por nuestro modelo de negocio, somos la unica firma que puede asegurar un servicio como éste
y asi es reconocido por nuestros clientes.

Actividad inversora

Durante 2011, en el Grupo se han invertido por importe de 725 miles de euros en activos nuevos,
destacando tres proyectos de suma importancia, que nos permiten seguir liderando la innovacion
en nuestro sector.
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2. ESTRUCTURA DEL GRUPO

Estructura del Grupo

CATENON SA
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Financiacion

Se mantienen durante el ejercicio 2011 los dos préstamos participativos que computan a efectos
patrimoniales como fondos propios del Grupo:

1.- ENISA. Importe 700,000 euros. Vencimiento 2016 con 4 afios de carencia.

2.- CAJA RURAL DE CIUDAD REAL. Importe 700,000 euros. Vencimiento 2017 con 2 afios de
carencia.

Para continuar con la expansion se ha procedido por parte de entidades financieras importantes

del pool bancario aumentar el vencimiento y la carencia de capital dos afios y transformar
financiacion de corto a largo plazo.

3. ACTIVIDADES DE INNOVACION, INVESTIGACION Y DESARROLLO:

Catenon, S.A. continta estando firmemente comprometido con la innovacion tecnologica y de
gestion como una herramienta clave para el logro de ventajas competitivas sostenibles y para el
desarrollo de un modelo escalable de crecimiento exponencial.

Mediante la introduccién de nuevas tecnologias y el desarrollo de nuevos procesos buscamos
convertirnos en un Grupo mas eficaz, eficiente y orientado al cliente dentro de la industria.

Consideramos que para continuar diferenciandonos de nuestros competidores y para seguir
manteniendo nuestro ritmo de crecimiento e internacionalizacion no nos podemos basar
Unicamente en una tecnologia adquirida. También creemos que es importante fomentar
actividades de investigacion y desarrollo en un esfuerzo para lograr esta diferenciacion y
promover otras actividades de innovacion.

67



CATENON, S.A.
Cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011

Nuestra politica de innovacién tecnolégica ha dado como fruto los siguientes programas
lanzados a durante el 2011:

Provecto Smart; constituye un desarrollo funcional en el disefio del informe de candidatos
finalistas que se presenta a los clientes, completando el informe existente que se presenta en un
formato “CD”, con una navegaciéon muy compleja y un disefio 1.0. El nuevo informe llamado
SMART (Strategic Multimedia Assessment & Recruitment Tool) se presenta a los clientes de
forma online para que puedan evaluar los candidatos finalistas desde cualquier parte del mundo.

Proyecto Vtiger: enfocado al desarrollo Interno de un CRM (Customer Relationship Management)
adaptarlo a las necesidades del negocio a partir de un Free-Software como es VTiger, las
principales ventajas que se buscan con este proyecto son;

- Potencia la venta cruzada, permite que a un mismo cliente se le pueda atacar por diferentes
vias de negocio.

- Envié de planes de MK de forma automatica a los clientes una vez que se han realizados las
visitas para mantener el contacto y que puedan surgir relaciones comerciales.

-Mejor seguimiento de los proyectos.

Proyecto Pentaho; es el desarrollo Interno de un B.O (Business Object) para adaptarlo a las
necesidades del negocio a partir de un Free-Software como es Pentaho, las principales ventajas
que se buscan con este proyecto son;

- Emision de informes A-Doc, que sean utilices herramientas de gestion del negocio.

- Informes sobre operaciones y ventas por BU y sectores.

- Elaboracion de Forecast.

Proyecto Web cliente; acceso dirigidos a clientes para obtener toda la informacién sobre los
procesos en curso, teniendo un Feed-Back en tiempo real sobre estos. Ademas se ha mejorado
el disefio como la navegabilidad y el acceso a los contenidos. Implica al cliente en todo el ciclo
de vida del proceso de modo que se reducen los tiempos de toma de decision acelerando y
asegurando el ingreso para el Grupo.

En la actualidad Catenon, S.A. ha obtenido informes certificando proyectos de [+D+i
desarrollados en los afios 2010 y esta en tramite la solicitud de una subvencién CDTI para el
desarrollo de un proyecto teniendo como objetivo el potenciar la integracion de inteligencia
artificial tanto en su motor de busqueda como en el propio proceso de seleccién. En 2012 se
potenciara colaboracion desarrolladora con universidades y se continuara el proceso de
certificacion en |1+D+i con el fin de obtener subvenciones para financiar la futura inversion, e
incrementar asi su ventaja competitiva.

4. PERSPECTIVAS FUTURAS:

Catenon continuara con su esfuerzo de acelerar ritmo de aperturas por la indudable oportunidad
de negocio que supone, consolidacion el Grupo a nivel internacional y por el entorno actual que
supone una oportunidad excepcional para hacerlo. De esta manera nuestro modelo aumentara
su eficiencia operativa y capturara las sinergias que se derivan de la vision integrada de los
negocios. Asimismo, realizara un enfoque regional para acelerar el ritmo de integracion de las
nuevas oficinas orientado a un mejor servicio a nuestros clientes.

Buscamos convertirnos en el Grupo lider en la provisién de talento global para nuestros clientes.

En Espafia, Catenon continuara intensificando su oferta comercial enfocandose en ofrecer
servicios de busqueda internacional para companias espafiolas internacionalizadas o en
proyecto / fase inicial de internacionalizacion aportando nuestra experiencia e implantacion
internacional. Siendo el tnico operador que puede presentar candidatos de cualquier parte del
mundo, con un sistema homogéneo de evaluacion, con un sistema multimedia de presentacion y
en un plazo de tiempo un 70% inferior a nuestros competidores.
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En Europa, los clientes seguiran estando en el centro de nuestra estrategia enfocados a la

consecucion de grandes acuerdos de reclutamiento (RPO) ofreciendo la mejor proposicién de
valor.

En Latinoamérica, la estrategia de Catenon esta basada en un modelo regional que captura el
crecimiento y la eficiencia de la escala sin perder de vista la gestién local del cliente. Economias
emergentes donde estamos implantados como Brasil y México, sin olvidar nuevas posibilidades
de crecimiento en paises como Chile, Peru, Colombia entre otros.

En Middle East, Asia y Africa, nuestro enfoque sera el crecimiento via apertura de nuevas
oficinas y sera objetivo prioritario para los proximos cuatro afios junto con LATAM. En la
actualidad contamos con Estambul (Turquia) como nexo de unién entre Europa y Asia, Dubai
como base para el desarrollo de Oriente Proximo con especial foco a Arabia Saudi y Qatar y,
finalmente, nuestras oficinas mas orientales de Pune y Mumbai (India), Singapur, Hong Kong
como base de nuestro desarrollo de la region (préximas aperturas).

En resumen, Catenon continuara acelerando su ritmo de aperturas y reforzando su modelo de
negocio, para hacerlo mas eficiente y capturar las sinergias que se derivan de la visién integrada
de los negocios, los procesos y las tecnologias, mientras que nos orientamos aun mas al cliente.

El plan de negocio revisado para los ejercicios 2012 y siguientes esta orientado para Catenon,
S.A. a un ahorro de costes corporativos y de alquiler con objeto de mantener un resultado de
explotacion positivo en 2012.

Con firmeza mantenemos nuestro objetivo fundacional de posicionar nuestra compania en el
TOPTEN a nivel mundial en el mercado de Busqueda y Seleccion Internacional para el ejercicio
2015.

5. PROGRAMA DE RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA

A lo largo de 2011 se han consolidado las practicas de RSC a través de un programa.

Este programa nace de la como respuesta a la preocupacion de la organizacion por las personas
que trabajan en ella y por el compromiso hacia los clientes y hacia la sociedad en su conjunto de
ejercer una practica profesional madura, responsable y comprometida con el entorno en lo
econdmico, en lo profesional y en lo social.

Todo ello se refleja en una serie de iniciativas que tienen una clara repercusion interna —en
nuestra propia organizacion- y externa con acciones que repercuten en el mundo empresarial en
Su conjunto.

Catenon ha desarrollado una serie de acciones internas que responden a la preocupaciéon por
ser una empresa responsable:

» La ética empresarial es una iniciativa puesta en marcha hace unos afios que busca
promover la responsabilidad individual y colectiva de los miembros de nuestra
organizacion en el ejercicio de su vida profesional. Cabe destacar el Codigo de Practica
Profesional y el Cédigo Etico como los ejes de actuacion mas relevantes en el
seguimiento del comportamiento responsable de nuestros profesionales y que deben
firmar todos los profesionales en su incorporacion a la firma.

» Valores corporativos: Los valores corporativos son el rigor y el buen ambiente de
trabajo.
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Infraestructura: Catenon proporciona y mantiene la infraestructura necesaria para lograr
la conformidad con los requisitos del servicio

a. Edificios, espacio de trabajo y servicios asociados. El informe de visita
previa a la concesion de la marca “Madrid Excelente” destacé como punto fuerte
‘el excelente entorno de trabajo que ofrecen a los empleados, clientes y
candidatos”, asi como “el innovador disefio de las oficinas y la ausencia de
despachos favorece la comunicacion y el trabajo en equipo”

b. Equipo para los procesos (hardware y software). Todo el personal de
Catenon dispone de un equipo informatico, teléfono y todos los medios para
realizar su trabajo de la forma mas eficaz. Los sistemas informaticos y todo el
software que se ha desarrollado internamente por el equipo de sistemas de
Catenon, utilizado para la gestién del negocio, asi como de los procesos de
seleccion, son de Ultima generacién, asi como innovadores.

c. Servicio de apoyo. Todo el personal de Catenon puede utilizar el
Teletrabajo, gracias a las facilidades implantadas. En nuestras oficinas apoyamos
estos conceptos en diferentes espacios de trabajo con tecnologia wireless y
camaras de conexion entre oficinas, biblioteca, office, zonas de relax y lectura,
salas de reunion, salas de proyectos y areas de formacion, entre otros.

La inversion en Nuevas Tecnologias, tanto en lo que se refiere a la promocién de la
Sociedad de la Informacion en el entorno laboral como a la creacién de un entorno
tecnologico que garantice las politicas de conciliacién, permitiendo a todos los
empleados trabajar desde su domicilio y la seguridad de los datos de nuestros
clientes en casos de movilidad profesional, de problemas en los edificios o de otras
necesidades que puedan suponer un impacto tecnolégico relevante. La privacidad de los
datos de los candidatos es uno de los temas mas importantes de nuestra industria y por
ese motivo Catenon, segun la ley organica 15/1999 de 13 de diciembre de Proteccion de
Datos Personales, ha desarrollado los siguientes puntos:

1. Informacion a clientes y candidatos de la politica de privacidad de Catenon
2. Como obtener el consentimiento de los candidatos

3. Clausula de confidencialidad para clientes

4. Clausula de confidencialidad para empleados

5. Informacion sobre la politica de seguridad

6. Tiempo en el que podemos conservar los curriculums en nuestra base de
datos.

Politica de marketing responsable: Catenon cumple con todos los requisitos exigidos
en la LOPD para los envios que realiza periodicamente entre el publico objetivo.
Ademas, hay un compromiso firme por mensajes claros, que respondan a la realidad del
servicio que se ofrece, que no generen confusion o falsas expectativas. La transparencia
y objetividad es una maxima, que se refleja en el estilo de comunicaciéon con grupos de
interés. A nivel interno, una de las iniciativas que hemos llevado a cabo este afio es la
OFICINA SIN PAPEL. Con el objetivo de reducir el consumo de papel en nuestro proceso
productivo y como parte de nuestra cultura corporativa, hemos disefiado unas practicas
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con un objetivo anual de reducir el presupuesto destinado a la compra de material de
folios de oficina.

En el desarrollo de actividades de marketing, se colabora de forma puntual con
proveedores sin animo de lucro, como Céritas, para la compra de material promocional.
También colaboramos con SETEM que es una Federacién de ONG para el Desarrollo
que centra su labor independiente en concienciar a nuestra sociedad sobre las
desigualdades entre los paises del Sur y del Norte. Sus campos de accioén son:

* La educacién para la Solidaridad y la Educacion en Valores Humanos.

* La promocién de campaias de denuncia con propuestas alternativas para
transformar la sociedad.

* La difusion y comercializacion de productos de Comercio Justo para potenciar y
extender el Consumo Responsable.

Colaboramos con ello desarrollando procesos de seleccion para que puedan tener
grandes profesionales a bordo sin coste para ellos.

Una Politica de Calidad que promueve, entre otras actuaciones, una utilizacién eficaz y
responsable de los recursos disponibles en nuestra organizacion y que aseguran el
cumplimiento de la Norma ISO 9001:2008. Catenon obtuvo en el afio 2006 la certificacion
de su sistema de calidad con la norma ISO 9001:2008. Esta certificacion supone la
garantia para nuestros clientes del compromiso de calidad en nuestro servicio de
busqueda y seleccion de directivos a nivel internacional. Para nuestro servicio de
seleccion de directivos, plenamente orientado a la satisfaccion de los clientes, es un
requisito imprescindible la calidad y la homogeneidad en nuestras operaciones

El Programa de Responsabilidad Social de Catenon incluye también una serie de iniciativas
externas:

o Participacion en diferentes foros, asociaciones, escuelas de Negocio, programa
Lidera de la comunidad de Madrid.

o Todos los empleados de Catenon, damos asesoramiento gratuito a aquellos
profesionales que por determinadas circunstancias se han quedado sin trabajo.
Les indicamos como potenciar su curriculum y los canales mas adecuados para
posicionar su curriculum.

o Publicacion de diferentes estudios e investigaciones: “El Talento esta en la
Red”, “La libertad de expresion en el Ciberespacio” , “La urgencia de una
ética en las Autopistas de la Informacion” , “Elementos para una Tele-ética:
el reconocimiento del “otro” en el Ciberespacio”
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6. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES:

Invitacion y aceptacion por el Foro de Marcas Renombradas de Catenon como marca lider en
Espana en su sector y alto nivel de internacionalizacion

) @

Bienvenida a la Asociacion de Marcas Renombradas
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Grandes Marcas de Espana
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7. ACCIONES PROPIAS

En junio de 2011 la Sociedad ha adquirido temporalmente acciones propias por importe de
300.000 euros como consecuencia de la accion del proveedor de Liquidez del Mercado
Alternativo Bursatil (MAB-EE).

A 31 de diciembre de 2011, la autocartera asciende a 1,2% de las acciones del capital social de

la Sociedad, porcentaje que se encuentra dentro del limite establecido por a legislaciéon en esta
materia.

8. MODIFICACIONES ESTATUTARIAS

No procede.

9. RIESGOS E INCERTIDUMBRES

Nuestra industria es una industria ciclica, sus resultados van directamente unidos al ciclo
economico imperante. Este dato que podria ser un riesgo o incertidumbre en el ejercicio 2008-
2009, se convierte en una clara oportunidad para los proximos afios en compafiias, como
Catenon, globales y en el que su mercado es el mundo no un pais, no en concreto Espafa

donde para 2011 los ingresos no superaron el 10% del total del grupo para acabar en 2% en
2015.

Las perspectivas para 2012 y sucesivos son optimistas en cuanto la evolucién de nuestro
mercado. No solamente por el crecimiento de los paises BRIC donde Catenon ya esta presente
o estara durante 2012, el efecto contagio sobre los paises colindantes a éstos como Chile,
Colombia, Peru, la recuperacién de los motores de la economia europea (Alemania destaca
principalmente) y el desarrollo de Middle East y Africa.

Nuestro modelo de expansion internacional tiene medido el riesgo maximo por nueva operacion
que es controlado a través del Cuadro de Mando en tiempo real por los directores corporativos,
lo que permite tomar medidas correctoras en el momento. Los indicadores, presupuestos, control
de desviaciones, etc. trabajan en la direccion de reducir al maximo el riesgo de la entrada en
nuevos mercados.

Por otro lado el mayor riesgo de una nueva operacion reside en la seleccion y formacién de los
responsables futuros de esas nuevas oficinas. En este sentido nuestro core de negocio es la
blsqueda, evaluacion y seleccion de profesionales y por otro lado nuestro modelo de desarrollo,
evaluacion y formacion (modelo de gestion de personas) nos permite contar y retener
profesionales multiculturales (mas de 28 nacionalidades conviven en 2011 en el Grupo) de alto
potencial que minimizan el riesgo de entrada en nuevos mercados.

Por otro lado el riesgo genérico de las fluctuaciones de mercado se ve cierto en los mercados
domesticos, no asi en el de la busqueda internacional. Ello es debido a que las empresas se han
decidido por la diversificacion geogréafica en mucha mayor medida que por la diversificacién en
producto y nuevas lineas de negocio, siguiendo de manera generalizada la internacionalizacién
de sus mejores practicas como sistema para contrarrestar los efectos derivados de la compleja
crisis econdmica global en la que estamos sumidos.

En definitiva entendemos que Catenon opera en un mercado extraordinariamente mas estable
que el mercado local al que estd enfocado el resto de operadores de nuestro sector, lo cual
reduce de manera considerable el riesgo y la incertidumbre de nuestra operacion.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Las paginas gque anteceden, firmadas por el Secretario del Consejo de Administracion,
contienen las cuentas anuales - balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y la memoria - y el informe de
gestiéon de Catenon, S.A correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2011, que
han sido formulados por el Consejo de Administracién de la sociedad en su reunion del 27 de
marzo de 2012.
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